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MOTTO 
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berubah jika dirubah 
 
Serahkan hati dan kehidupan hanya untuk sang pemilik hati  
 
Ilmu tidak akan berjalan menghampiri setiap insan melainkan insan yang 
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ABSTRACT 
 
This Study aims to determine the effect of corporate characterstics and 
board characteristics on profitability. The independent variable characteristics 
ofthe firm in this study were measured with firm size(FS) firm age (FA), and 
leverage (L) and for board characteristics measured by board independent 
(Bind), board size (BS), and ownership structure (OwnS). Dependent variable on 
the research is profitability measured by return on equity (ROE). 
Research sample was determined by accidental sampling method and 
obtained as many as 14 sample from 64 population for 4 year 2013-2016. The 
companies studied are the industry and chemical sub sector listed on the 
Indonesia Stock Exchange. Common effect model is used to test the panel data 
regression. The analytical tool used is Eviews 8 version.  
The result of this research is firm size (FS), firm age (FA), and boar 
independent (Biind) have negative effect and not significant to company 
profitability (ROE), while board size (BS) and leverage have positive effect and 
no significant to cmpany profitability (ROE). Only ownership structure (OwnS) 
has a positive and significant impact on profitability (ROE). 
 
Keyword: firm charactreistic, board characteristic, profitabilityfirm size, firm 
age, leverage, board independent, board size, ownership structure 
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ABSTRAK 
 
Peneitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari karakteristik 
perusahaan dan karakteristk dewan terhadap profitabilitas. Vatiabel independen 
karakteristik perusahaan pada penelitian ini di ukur dengan firm size (FS), firm 
age (FA)dan leverage (L) dan untuk karakteristik dewan diukur dengan board 
independent (Bind), board size (BS), dan ownership structure (OwnS). Variabel 
dependen pada penelitian adalah profitabilitas yang diukur dengan return on 
equity (ROE). 
Sample penelitia ditentukan dengan metode accidental sampling dan 
diperoleh sebanyak 14 sample dari 64 populasi selama 4 tahun dari tahun 2013-
2016. Perusahaan yang diteliti adalah subsector industry daasar dan kimia yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Common effect model digunakan untuk menguji 
regresi data panel. Alat analisis yang digunakan adalah Eviews versi 8.  
Hasil dari penelitian ini adalah firm size (FS), firm age (FA), dan board 
independent (Bind) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
profitabilitas perusahaan (ROE), sedangkanboard size (BS) dan Leverage 
berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap profitabilitas perusahaan 
(ROE). Hanya struktur kepemilikan yang berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap profitabilitas (ROE).  
 
Kata Kunci: Karakteristik perusahaan, Karakteristik dewan, profitabilitas, firm 
size, firm age, leverage, board independent, board size, ownership structure  
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
 Dari tahun ke tahun perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonseia 
semakin bertambah. Semakin banyak perusahaan yang listing maka semakin ketat 
pula persaingan bisnis antar perusahaan. Pihak perusahaan akan berlomba-
berlomba meningkatkan keuntungan perusahaan untuk bisa menarik investor. 
Investor lebih menyukai perusahaan yang memiliki keuntungan keuntungan besar 
untuk mendapatkan keuntungan dari investasi yang dilakukan serta terhindar dari 
resiko investasi.  
Investor yang akan melakukan pembelian saham perusahaan tentu 
menilai kinerja perusahaan tersebut dengan melihat rasio profitabilitas perusahaan 
karena rasio tersebut dapat mengetahui keuntungan perusahaan dan pengembalian 
yang diterima serta peluang di masa mendatang(Istighfarin dan Wirawati, 2015; 
Tandelilin, 2001; Widiastuti, et.al, 2017).Menurut Harmono(2011) kinerja 
perusahaan yang diukur dengan dimensi profitabilitas dinyatakan baik akan 
berdampak pada keputusan investor dan kreditor sehingga konsep profitabilitas 
digunakan sebagai indikator kinerja fundamental mewakili kinerja manajemen.  
Profitabilitas pada penelitian inidiproksikan dengan ROE.ROE 
merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
return kepada investor sebagai imbalan atas investasi yang ditanamkan dalam 
bentuk saham( Murhadi, 2013). Menurut Horne dan Wachowicz(2013) ROE 
sering digunakan dalam membandingkan beberapa perusahaan dalam industri 
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yang sama dan ROE yang tinggi mencerminkan penerimaan perusahaan atas 
peluang investasi yang baik dan manajemen biaya yang efektif. Asnawi dan 
Wijaya (2015) ukuran laba bagi invetor adalah ROE.  
Pada  tahun 2016 pasar semen di Indonesia mengalami penurunan 
penjualan. Penurunan penjualan tersebut menyebabkan laba perusahaan juga 
menurun seperti pada dua BUMN perusahaan semen yaitu  PT. Semen Indonesia 
Tbk dan PT. Semen Batu Raja Tbk. Tahun 2016 PT. Semen Indonesia Tbk 
mengalami penurunan laba dari Rp. 3,54 T menjadi Rp. 2,92 T. Sedangkan  PT. 
Semen Baturaja Tbk  mengalami penurunan laba  dari 265 M menjadi 174,7 M 
(cnnindonesia, 2016).  
PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk (INTP) mengalami penurunan 
laba pada tahun 2016 sebesar 11%. Pada tahun 2015 laba bersih yang dapat 
diperoleh sebesar Rp. 4,35 triliun sedangkan pada tahun 2016 laba bersih hanya 
dapat di capai sebesar Rp. 3,87 triliun. Menurun laba INTP sejalan dengan 
penurunan pendapatan sebesar 14% pada tahun 2016. Tercatat pada annual report 
yang dikeluarkan menyebutkan pada tahun 2015 INTP memperoleh pendapatan 
sebesar Rp. 17,76 triliun sedangkan pada tahun 2016 hanya memperoleh 
pendapatan Rp. 15,36 triliun.  
Informasi yang diperoleh dari annual report P.T. INTP Tbk penurunan 
pendapatan akibat dari turunnya penjualan semen  dan penjualan beton yaitu dari 
Rp. 15,24 triliun pada tahun 2015 menjadi Rp. 13,18 triliun pada tahun 2016 
untuk penjualan semen dan Rp. 2,54 triliun menjadi Rp. 2,16 triliun pada 
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penjualan beton.  Purwoko menjelaskan adanya over supply dari penjualan semen 
di Indonesia memiliki dampak terhadap laba yang diperoleh.  
Penurunan laba bersih akan berimbas pada (ROE) yang ikut menurun. 
Fenomena penurunan ROE ini bertentangan dengan pernyataan Horne dan 
Wachowicz(2013) bahwa semakin tinggi ROE maka penerimaan perusahaan atas 
peluang investasi baik dan manajemen biayanya efektif.  
Tabel 1.1 
Data ROE 
 
Perusahaan 
Tahun 
2013 2014 2015 2016 
INTP 24.60% 21.60% 18.00% 15.00% 
SMGR 26.22% 22.30% 16.76% 14.33% 
SMCB 11.00% 8.00% 2.00% -4.00% 
AMFG 12.30% 14.40% 10.10% 7.20% 
ALKA -1.63% 4.76% -1.90% 0.84% 
ALMI 4.10% 0.60% -9.50% -24.80% 
BAJA -44.30% 7.48% -5.80% 17.70% 
BTON 18.64% 5.13% 4.24% -4.16% 
GDST 10.39% -1.60% -6.86% 3.81% 
INAI 3.97% 18.41% 11.93% 13.78% 
JPRS 4.14% -1.91% -6.61% -6.25% 
KRAS -1.30% -17.40% -18.26% -9.82% 
LION 15.58% 11.04% 7.20% 9.00% 
DPNS 29.90% 6.16% 4.09% 3.80% 
TPIA 0.01% 2.10% 3.00% 29.60% 
AKPI 3.36% 3.36% 2.50% 4.68% 
BRNA -3.00% 15.00% -1.00% 1.00% 
IGAR 13.71% 12.68% 9.73% 12.52% 
CPIN 25.00% 16.00% 15.00% 16.00% 
JPFA 12.50% 6.60% 7.70% 22.00% 
MAIN 28.02% -7.85% -4.01% 15.79% 
SIPD 3.34% 0.38% -48.47% 0.75% 
ARNA 31.00% 29.00% 8.00% 10.00% 
MLIA -39.80% 9.46% -14.00% 1.00% 
LMHS 13.02% 6.38% 1.73% 5.33% 
PICO 7.40% 6.95% 6.70% 1.70% 
Tabel berlanjut 
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Perusahaan 
Tahun 
2013 2014 2015 2016 
Rata-rata 8.01% 7.66% 0.47% 6.03% 
Sumber : Data diolah, 2018 
Dari tabel tersebut, dapat diketahui bahwa ROE perusahaan sub sektor 
industri dasar dan kimia mengalami penurunan dari tahun 2013-2015. Sedangkan 
dari tahun 2015 ke 2016 mengalami kenaikan yang signifikan. Pada tahun 2016 
kuartal I sub sektor industri dasar dan kimia mengalami peningkatan performa 
sebesar 71 persen (Retno Widya Ningrum, 2016). Penjelasan Purwoko ketika di 
wawancarai oleh Audriene(2016)yaitu penguatan sub sektor industri dasar dan 
kimia ini di dorong dari penguatan harga saham emiten semen.  
Sub sektor industri dasar dan kimia di jadikan objek dalam penelitian ini 
karena sub sektor ini yang selalu berkaitan dengan kehidupan sehari-hari. Selain 
itu adanya penguatan pada sub sektor tersebut di karenakan harga saham emiten 
semen yang menguat di saat emiten semen yang mengalami penurunan laba  
Penurunan laba pada perusahaan diduga dipengaruhi oleh faktor-faktor  
seperti firm size, firm age, leverage dan tata kelola perusahaan yang seimbang. 
Frim size, firm age, dan leverage dimasukkan pada konsep karakteristik 
perusahaan sedangkan tata kelola perusahaan seperti board independent, board 
size dan ownership structure.   
Firm size (ukuran perusahaan) merupakan peningkatan aset pada 
perusahaan yang digunakan untuk operasional perusahaan(Arisadi dan Djazuli, 
2011; Niresh dan Velnampy, 2014; Sugeng, 2015). Perusahaan besar mampu 
mengatasi kendala pada perusahaan yang mendukung kegiatan produksi seperti 
peralatan yang memadai dan sejenisnya karena perusahaan memiliki aset yang 
Lanjutan tabel 1.1 
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tinggi. Dengan adanya aset tidak tetap seperti alat-alat produksi akan mengurangi 
jumlah tenaga kerja sehingga biaya produksi yang dikeluarkan berkurang dan 
dapat menekan harga jual sehingga dapat mempengaruhi  profitabilitas.  
Penelitian mengenai pengaruh firm size terhadap profitabilitas 
perusahaan telah diteliti oleh peneliti sebelumnya dan memiliki hasil yang 
berbeda-beda. Penelitian yang dilakukan oleh Latief, Raza, dan Gillani(2014),  
menemukan adanya pengaruh positif dan signifikan antara firm size dengan 
profiabilitas perusahaan yang diukur dengan ROE sedangkan penelitian oleh 
Fooladi(2012) memberikan hasil yang berbeda yaitu firm size sebagai variabel 
kontrol berpengaruh negative dan tidak signifikan dengan profitabilitas 
perusahaan yang diukur dengan ROE.  
Firm age (umur perusahaan) merupakan jumlah tahun berdirinya suatu 
perusahaan, semakin tua umur perusahaan akan memiliki kinerja keuangan yang 
baik karena lebih berpengalaman (Akben dan Selcuk, 2016). Perusahaan yang 
sudah lama berdiri sudah mendapatkan kepercayaan dari masyarakat sehingga 
penjualan perusahaan bisa stabil. Semakin lama perusahaan berdiri maka 
pengalaman yang diperoleh juga semakin banyak sehingga manajemen 
perusahaan bisa belajar dari pengalaman yang sudah ada untuk menghindari 
kesalahan dalam menentukan keputusan mengenai pengelolaan perusahaan.  
Perbedaan pendapat dikemukakan oleh Arisadi dan Djazuli (2013), 
Hariyanto dan Juniardi (2014) dan Leonard dan Barton(1992). Mereka 
berpendapat bahwa semakin lama suatu perusahaan berdiri memiliki pertumbuhan 
yang lambat, kaku, biaya yang tinggi, rendahnya investasi R & D, aset yang lebih 
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tua dan kehilangan daya saing karena banyaknya perusahaan baru yang beroperasi 
sehingga bisa menurunkan profitabilitas. 
 Menurut Rusmawati(2016) perusahaan yang telah lama berdiri memilki 
profitabilitas yang tinggi dibandingkan dengan perusahaan baru karena pada 
perusahaan baru akan mengeluarkan banyak biaya seperti biaya pemasaran dan 
investasi awal. Banyaknya pengeluaran tersebut dapat memberikan dampak bagi 
profitabilitas perusahaan karena baya operasional juga akan mengalami 
peningkatan yang berpengaruh terhadap harga jual.  
Penelitian yang dilakukan Latief et.al(2014) menemukan pengaruh 
signfikan antara frim age terhadap profitabilitas yang diukur dengan ROE 
sedangkan hasil penelitian dari Arisadi dan Djazuli(2013) menemukan hasil yang 
tidak signifikan antara firm age terhadap profitabilitas yan diukur dengan ROE.  
Leverage adalah ukuran berapa banyak perusahaan menggunakan ekuitas 
dan hutang untuk membiayai asetnya dan tingginya leverage menyebabkan 
profitabilitas menurun karena  perhatian perusahaan dialihkan dari peningkatan 
produktivitas menjadi kebutuhan untuk menghasilkan arus kas untuk melunasi 
hutang (Enekwe, et.al, 2014; Putra dan Badjra, 2015). 
Astuti, Retnowati, dan Rosyid(2015) menyatakan bahwa leverage dapat 
meningkatkan pendapatan bagi pemegang saham karena dengan adanya beban 
bunga tetap pada utang bisa memberikan pengurangan pajak. Penggunaan sumber 
dana yang memiliki beban tetap diharapkan dapat memberikan keuntungan yang 
lebih besar dari beban tetapnya (Sartono, 2009). Hal tersebut dapat meningkatkan 
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keuntungan pemilik dan perusahaan memperoleh suntikan dana serta pemilik 
tidak kehilangan pengendalian perusahaan.  
Penelitian yang dilakukan oleh Astuti, Retnowati, dan Rosyid (2015) 
menemukan penaruh yang positif dan signifikan antara lveverage yang diukur 
dengan DER terhadap profitabilitas yang diukur dengan ROE. Hasil berbeda 
ditemukan oleh Fooladi(2012) yang menemukan pengaruh tidak signifikan antara 
leverage yang diukur dengan DER terhadap profitabilitas yang diukur dengan 
ROE.  
Pengelolaan perusahaan yang seimbang dapat dicapai melalui penerapan 
Corporate Governance karena corporate governance berkontribusi terhadap 
kestabilan ekonomi yang mengurangi kerentanan pada krisis keuangan sehingga 
bisa meningkatkan kinerja perusahaan sebagai alat untukmenarik investor dengan 
laba bersih yang diperoleh (Ajanthan, 2013; Cheema dan Din, 2013; Narwal dan 
Jindal, 2015). 
Peranan dewan independen (board independent) pada struktur dewan 
dalam organcorporate governance adalah secara efektif  memonitor dan 
mengontrol aktivitas perusahaan dalam mengurangi perilaku oportunistik manajer 
dan pengambilalihan sumberdaya perusahaan (Rouf, 2012). Syarat menjadi dewan 
independena tidak memiliki hubungan dengan pihak-pihak dalam perusahaan 
seperti dewan komisaris dan dewan direksi maka pengawasan dalam pengambilan 
keputusan tidak akan berpihak kepada beberapa orang dan keputusan yang 
diambil yang berkaitan dengan operasional perusahaan bisa tepat agar bisa 
memperoleh laba. 
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Penelitian mengenai pengaruh board independentterhadap profitabilitas 
perusahaan yang diukur denga ROE telah banyak di lakukan dan menemukan 
hasil yang berbeda. Penelitian yang dilakukan oleh Rouf(2012) menemukan hasil 
bahwa board independent berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 
perusahaan yang diukur dengan ROE sedangkanFooladi(2012) dan Latief 
et.al.(2014) menunjukkan tidak berpengaruh signifikan antaraboard independent 
terhadap profitabilitas yang diukur dengan ROE.  
Board Size atau ukuran dewan adalah pihak yang bertanggung jawab dan 
memiliki otoritas penuh dalam membuat keputusan berkenaan dengan melakukan 
pengarahan, pengendalian, dan pengawasan atas pengelolaan sumber daya agar 
sesuai dengan tujuan perusahaan(Sari dan Ardiana, 2014). Dengan adanya 
pengawasan maka pengambilan keputusan dan pengelolaan sumber daya akan 
terjamin yang bisa memberikan pengaruh pada kinerja perusahan terutama 
profitabilitas.  
Menurut Rouf(2012) dan  Sari dan Ardiana(2014) ukuran dewan yang 
terlalu besar dapat menurunkan kemampuan untuk mengendalikan manajemen 
yang dapat menyebabkan buruknya komunikasi sehingga sulit bagi direksi untuk 
mengambil keputusan. Sulitnya mengambil keputusan akan berdampak pada 
pengelolaan perusahaan karena terlambatnya pengambilan keputusan maka 
kinerja perusahaan juga terhambat. Selain itu, jumlah dewan yang terlalu banyak 
akan menyebabkan pengeluaran juga semakin banyak untuk gaji anggota dewan 
sehingga bisa menurunkan profitabilitas.  
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Penelitian yang di lakukan oleh Azeez(2015) menemukan adanya 
pengaruh signifikan antara board size terhadap profitabilitas perusahaan yang 
diukur dengan ROE sedangkan Fooladi (2012) dan Latief et.al(2014) menemukan 
hasil yang berbeda yaitu tidak adanya pengaruh signifikan antara board size 
terhadap profitabilitas perusahaan yang di ukur dengan ROE.  
Ownership Structure (struktur kepemilikan) dipercaya oleh para peneliti 
dapat memonitor, mendisiplinkan dan mencegah asimetri informasi antara 
manajer dengan pemilik saham karena struktur kepemilikan terdiri dari struktur 
kepemilikan institusional dan struktur kepemilikan manajerial (Bansaleng, et.al, 
2014; Istighfarin dan Wirawati, 2015; Noviawan dan Septiani, 2013).  
Pada penelitian ini struktur kepemilikan hanya di proksikan dengan 
struktur kepemilikan institusional karena kepemilikan institusional dapat 
mengawasi kinerja manajemen sehingga mengurangi terjadinya konflik keagenan 
(Nurkhin, Wahyudin, dan Fajriah, 2017). Manajemen akan lebih berhati-hati 
dalam mengambil keputusan yang berkaitan dengan pengelolaan perusahaan 
karena adanya pengawasan dari pemilik perusahaan. Pengambilan keputusan yang 
sesuai akan meningkatkan profitabilitas perusahaan.  
Penelitian yang dilakukan oleh Nurkhin, Wahyudin, dan Fajriah(2017) 
menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas perusahaan yang diukur dengan ROE sedangkan hasil berbeda di 
temukan oleh  Fooladi(2012) yaitu kepemilikan institusional tidak berpengaruh 
signfikan terhadap profitabilitas perusahaan yang diukur dengan ROE.  
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Berdasarkan permasalahan dan perbedaan hasil penelitian terdahulu, 
maka penulis ingin melakukan penelitian berjudul “PENGARUH 
KARAKTERISTIKPERUSAHAN DAN KARAKTERISTIK DEWAN 
TERHADAP PROFITABILITAS PERUSAHAN SUB SEKTOR INDUSTRI 
DASAR DAN KIMIA TAHUN 2013-2016”.  
 
1.2 Identifikasi Masalah 
1. Penurunan laba pada P.T. INTP Tbk di tengah membaiknya subsektor 
industri dasar dan kimia pada tahun 2016 
2. Penurunan laba memberi kontribusi pada penurunan profitabilitas 
perusahaan seperti Return On Equity (ROE) yang menjadi ukuran laba 
bagi investor 
3. Profitabilitas sebagai tolok ukur kinejra perusahaan sehingga bisa 
berdampak pada keputusan investor maka apabila profitabilitas turun 
atau rendah dapat berdampak pada penurunan minat investor untuk 
berinvestasi 
4. Karakteristik perusahaan yang merupakan ciri khas pada sebuah 
perusahaan di duga dapat memberi pengaruh terhadap profitabilitas 
perusahaan karena perusahaan yang memiliki cirri khusus mudah di 
ingat oleh masyarakat 
5. Karateristik dewan yang merupakan organ-organ perusahaan di duga 
dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan karena organ-organ pada 
karakteristik dewan bersangkutan dengan kegiatan operasional 
perusahaan 
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1.3 Batasan Masalah 
Pembatasan masalah dalam penelitian ditetapkan agar penelitian terfokus 
pada pokok permasalahan yang ada beserta pembahasannya, sehingga di harapkan 
penelitian yang dilakukan tidak menyimpang dari tujuan yang telah ditetapkan. 
Penelitian ini di batasi pada masalah penelitian ini hanya menggunakan variable 
dari karakteristik perusahaan dan karakteristik dewan sebagai variable independen 
yang berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan sebagai variable dependen. 
 
1.4 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang tersebut, maka dapat disimpulkan pokok 
permasalahan pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Apakah terdapat pengaruh karakteristik perusahaan yaitu antara firm size 
(FS) terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity? 
2. Apakah terdapat pengaruh karakteristik perusahaan yaitu antara firm age 
(FA) terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity? 
3. Apakah terdapat pengaruh karakteristik perusahaan yaitu antara leverage (L) 
terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity?  
4. Apakah terdapat pengaruh karakteristik dewan yaitu board independent 
(Bind) terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity? 
5. Apakah terdapat pengaruh karakteristik dewan yaitu board size (BS) 
terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity? 
6. Apakah terdapat pengaruh karakteristik dewan yaitu ownership structure 
(OwnS) terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity? 
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1.5 Tujuan Penelitian 
Penelitian ini dimaksudkan untuk mendapatkan bukti secara empiris 
terhadap hal-hal tersebut, antara lain:  
1. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh karakteristik perusahaan yaitu 
firm size (FS) terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity 
2. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh karakteristik perusahaan yaitu 
firm age (FA) terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity 
3. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh karakteristik perusahaan yaitu 
leverage (L) terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity 
4. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh karakteristik dewan yaitu 
board independent (Bind)terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on 
equity 
5. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh karakteristik dewan yaitu 
board size (BS)terhadap profitabilitas perusahaan yaitu return on equity 
6. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh karakteristik dewan yaitu 
ownership structure (OwnS)terhadap profitabilitas perusahaan return on 
equity 
 
1.6 Manfaat Penelitian 
Berdasarkan hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 
bagi pihak-pihak yang terkait, yaitu: 
1. Bagi Akademisi 
Memberikan kontribusi dalam pengembangan teori yang berkaitan 
dengan good corporate governance dan profitabilitas perusahaan sehingga dapat 
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digunakan oleh para akademisi dibidang manajemen, akuntansi dan bisnis dalam 
melakukan penelitian pada masa mendatang. 
2. Bagi Praktisi 
a. Memberikan masukan kepada perusahaan mengenai faktor-faktor yang 
dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan khususnya ROE  
b. Memberikan kemudahan atau pandangan bagi calon investor untuk 
menganalisis profit perusahaan di masa mendatang sebelum melakukan 
investasi. 
3. Bagi Perusahaan 
Memberikan pertimbangan bagi Manajemen perusahaan untuk 
meningkatkan profitabilitas perusahaan sehingga investor tertark untuk 
berinvestasi dan kesejahteraan karyawan serta perusahaan terjamin. 
 
1.7 Sistematika Penulisan 
Dalam penulisan penelitian ini, pembahasan dan penyajian hasil 
penelitian akan disusun dengan sistematika sebagai berikut: 
BAB I :  PENDAHULUAN 
Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah, identifikasi 
masalah, batasan masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, 
manfaat penelitian, jadwal penelitian, dan sistematika penulisan 
skripsi.  
BAB II:  LANDASAN TEORI 
Bab ini berisi uraian tentang kajian teori, hasil penelitian yang 
relevan, kerangka berfikir dan hipotesis.  
14 
 
 
 
BAB III: METODOE PENELITIAN 
Bab ini berisi uraian tentang waktu dan wilayah penelitian, jenis 
penelitian, populasi, sampel, teknik pengambilan sampel, definisi 
operasional variable, dan teknik analisis data.  
BAB IV: ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Bab ini berisi uraian tentang gambaran umum penelitian, pengujian 
dan hasil analisis data, dan pembahasan hasil analisis data. 
BAB V: PENUTUP 
Bab ini berisi uraian tentang kesimpulan, keterbatasan penelitian 
dan saran-saran.  
 
 
 
 
 
BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
2.1 Kinerja Keuangan 
Kinerja merupakan gambaran mengenai tingkat pencapaian pelaksanan 
suatu kegiatan/program.kebijakan dalam mewujudkan sasaran, tujuan, misi dan 
visi organisasi yang tertuang dalam strategic planning suatu organisasi(Mahsun, 
2006). Kinerja keuangan merupakan salah satu cara untuk mengetahui apakah 
suatu perusahaan sudah menjalankan operasinya sesuai dengan rencana yang telah 
ditetapkan dan dipertimbangkan sesuai dengan tujuan (Sulistyowati, 2017). 
Kinerja keuangan perusahaan menunjukkan kondisi keuangan perusahaan dalam 
kondisi sehat atau tidak. 
Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu faktor yang dilihat 
oleh calon investor untuk menentukan investasi saham dan salah satu cara yang 
dapat dilakukan oleh pihak manajemen untuk memenuhi kewajibannya terhadap 
para investor serta untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan (Erik dan 
Amanah, 2016; Wartiningtyas dan Musdholifah, 2016). Kinerja keuangan 
perusahaan dapat di lakukan apabila ada laporan keuangan perusahaan yang 
lengkap.  
Laporan keuangan perusahaan merupakan hasil dari proses akuntansi 
yang dapat digunakan untuk bahan komunikasi antara data akuntansi atau 
aktivitas perusahaan dengan pihak yang berkepentingan dengan data tersebut 
(Erik dan Amanah, 2016). Laporan keuangan menyediakan informasi bagi 
investor dan manajemen mengenai posisi keuanga, kinerja, serta perubahan posisi 
keuangan suatu perusahaan.  
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Kelengkapan laporan keuangan dapat membantu investor dalam 
menganalisis kinerja keuangan perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan dapat di 
nilai menggunakan alat analisis rasio keuangan. Rasio-rasio keuangan tersebut 
antara lain rasio likuditas, rasio solvabilitas, rasio pasar, dan rasio profitabilitas 
(Hanafi dan Halim, 2016). Investor cenderung melihat rasio profitabilitas untuk 
mengetahui kinerja keuangan perusahaan karena rasio profitabilitas merupakan 
rasio laba dimana investor lebih tertarik dengan perusahaan yang memiliki laba 
tinggi. 
 
2.2 Profitabilitas Perusahaan 
Untuk melakukan analisis perusahaan, selain dengan melihat laporan 
keuangan perusahaan, juga bisa dilakukan dengan menggunakan analisis rasio 
profitabilitas. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan unutk 
memberikan return atas investasi yang di lakukan sehingga analisis profitabilitas 
merupakan teknik terbaik untuk mengukur produktivitas modal yang digunakan 
dan mengukur efisiensi operasional (Tulsian, 2014). Analisis profitabilitas 
biasanya digunakan oleh investor untuk menilai kinerja keuangan perusahaan 
sebelum melakukan investasi.  
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang melihat kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba selama satu periode produksi sehingga 
investor bisa mengukur tingkat pengembalian investasi yang akan diterima 
investor atas investasi yang dilakukan (Asnawi dan Wijaya, 2015; Brealey, et.al, 
2007; Hanafi dan Halim, 2016). Profitabilitas adalah  rasio dari efektifitas 
manajemen secara keseluruhan berdasarkan hasil pengembalian yang dihasilkan 
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dari investasi dan penjualan atau jasa yang diproduksi (Hermuningsih, 2012; 
Rahardjo, 2009; Sartono, 2009).  
Analisis profitabilitas sering digunakan untuk menjawab beberapa 
pertanyaan mengenai kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba bruto, cara 
manajemen mendanai investasinya, dan pertanyaan mengenai kecukupan 
pendapatan yang dapat diterima pemegang saham biasa dari investasi yang 
mereka lakukan dalam pemilikan perusahaan (Samryn, 2012). Penilaian rasio 
profitabilitas menggunakan laporan laba rugi komprehensif perusahaan terutama 
pada bagian laba.  
Menurut Hanafi danHalim (2016) tiga rasio profitabilitas yang sering 
digunakan yaituReturn On Asset (ROA), ReturnOn Equity (ROE), dan Net Profit 
Margin (NPM). Investor menilai profitabilitas perusahaan dari ROE dan NPM. 
 
2.2.1 Return On Equity 
Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu. ROE 
merupakan ukuran profitabilitas bagi investor untuk menilai kinerja perusahaan  
karena modal sendiri menjadi bagian dari pemilik.  Menurut (Rahardjo, 2009) 
ROE digunakan investor untuk mengetahui kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba dari ekuitas pemilik yang ditanamkan di dalam perusahaan.  
Menurut Hanafi dan Halim (2016)Return On Equity (ROE)merupakan 
rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan untuk 
mengahasilkan laba dengan menggunakan modalnya sendiri. Sedangkan menurut 
Sartono(2009) ROE mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba yang 
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tersedia bagi pemegang saham. Menurut Rahardjo(2009) ROE memiliki beberapa 
sebutan lain yaitu return on net worth, return on owners equity, return on 
stockholder’s equity, net profits to networth dan return  for the owers.  
Menurut Horne dan Wachowicz(2013) ROE sering digunakan dalam 
membandingkan beberapa perusahaan dalam industri yang sama dan ROE yang 
tinggi mencerminkan penerimaan perusahaan atas peluang investasi yang baik dan 
manajemen biaya yang efektif. Berdasarkan pendapat tersebut, maka pemegang 
saham lebih melihat ROE dari pada ROA untuk memilih tempat investasi 
sehingga perusahaan lebih berfokus untuk bisa meningkatkan ROE. 
Menurut Asnawi dan Wijaya (2015) terdapat beberapa cara untuk 
meningkatkan ROE yaitu melalui kegiatan operasional dan strategi keuangan. 
Mekanisme kegiatan operasional meliputi meningkatkan efisiensi dengan cara 
meningkatkan net profit margin idan mempercepat perputaran aktiva sedangkan 
strategi keuangan dilakukan dengan meningkatkan komposisi utang (DER).  
Investor yang akan melakukan investasi lebih tertarik dengan ROE 
karena menunjukkan bagian dari total profitabiltas yang bisa dialokasikan ke 
pemegang saham. Menurut Kamar(2017) investor akan melakukan investasi di 
perusahaan yang bisa menciptakan nilai bagi pemegang saham dengan melihat 
indikator ROE sehingga ROE ini sangat bermanfaat untuk pemegang saham dan 
juga manajemen perusahaan.  
Menurut Hanafi dan Halim(2016) dan Latief et.al(2014) ROE di 
rumuskan sebagai berikut: 
    =
          ℎ
       
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2.3 Teori Agensi 
Jensen dan Meckling (1976) mendefinisikan teori agensi sebagai 
hubungan dibawah kontrak dengan satu atau lebih principal (pemegang 
saham/pemilik) dengan agent (manajer) sebagai pihak penerima delegasi 
wewenang yang akan mengelola dan mengambil keputusan atas nama investor 
sebagai pihak pemberi delegasi.Hubungan antara agent dan principal dikatakan 
ideal jika agent bertindak untuk dan atas nama principal sebaliknya principal 
memberikan penghargaan yang setimpal kepada agent sehingga konflik dan biaya 
keagenan akan minimal (Asri, 2013).  
Masing-masing pihak bertindak sesuai dengan kepentingan sendiri 
sehinggga kepentingan yang muncul juga berlawanan (Z. Arifin, 
2005).MenurutAsri(2013)hubungan yang ideal antara agent dan principal sulit di 
capai karena  ada dua faktor yang mempengaruhi sulitnya pencapaian hubungan 
yang ideal yaitu ketidakseimbangan informasi (asymmetric information) antara 
agent dan principal mengenai berbagai hal yang menyangkut masa depan 
perusahaan dan perbedaan kepentingan yang diperkuat oleh unsur-unsur 
keperilakuan.  
Adanya Asymmetric information antara manajer dan pemilik dapat 
mempengaruhi pengelolaan perusahaan oleh manajer sehingga dapat 
mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Asymmetric information dapat 
menimbulkan manajemen tidak bertindak yang terbaik untuk kepentingan pemilik 
sehingga akan mempengaruhi kinerja perussahaan dan menghilangkan 
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kepercayaan investor terhadap pengembalian atas invetstasi yang di tanamkan 
(Dwijayanti dan Suardana, 2016) . 
Apabila terjadi konflik dikhawatirkan manajer tidak akan bisa 
sepenuhnya mengambil keputusan yang berkenaan dengan kegiatan operasional 
perusahaan untuk bisa menghasilkan laba. Pada teori keagenan pemilik diartikan 
sebagai pemasok modal perusahaan yang akan digunakan untuk kegiatan 
operasional perusahaan sedangkan manajer sebagai pengelola perusahaan. karena 
perbedaan kepentingan tersebut. 
Teori agensi dapat memunculkan masalah antara manajer dengan para 
pemangku kepentingan karena teori agensi mengasumsikan perilaku oportunistik 
individu yang ingin memaksimalkan kepentingan diri sendiri dan memiliki akal 
untuk melakukannya (Fooladi, 2012).Perilaku oportunistik  harus dihindari karena 
para pemangku kepentingan mempekerjakan manajer untuk menerapkan investasi 
pada aktivitas perusahaan. sehingga manajer perusahaan memiliki informasi yang 
lebih banyak daripada pemilik perusahaan sehingga menimbulkan 
ketidakseimbangan informasi(Asri, 2013). 
Pemisahan antara principal dan agent memunculkan perbedaan 
kepentingan yaitu pemilik sebagai pemasok modal memiliki harapan memperoleh 
return atas investasi yang telah di tanamkan sedangkan agent sebagai pengelola 
perusahaan memiliki pemikiran yang berbeda terutama yang berkaitan dengan 
kompensasi dan peningkatan potensi individu (Sudarma dan Putra, 2014). Teori 
agensi dapat memunculkan konflik antara investor dengan manajer dikarenakan 
adanya perbedaan tujuan. 
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Masalah keagenan dapat terjadi jika pengusaha menuruti kepentingan 
pribadinya sehingga dia tidak akan berkerja terlalu keras karena pengusaha 
tersebut harus membagi hasil dengan orang lain dan pada saat yang sama 
memperbanyak kegiatan untuk mempermewah diri karena dananya tidak 
ditanggung pengusaha itu sendiri (Z. Arifin, 2005).  
Teori agensi menganalisis dan mencari solusi atas dua permasalahan 
yang muncul antara investor dan manajemen puncak yaitu agency problem dan 
risk sharing problem(Surjadi dan Tobing, 2016).  Principal harus mengamati 
usaha agen secara langsung atau mengukur output secara akurat agar agen tidak 
melakukan tindakan yang berbeda dengan apa yang telah disetujui pada kontrak 
kerja (Raharjo, 1907). Secara khusus teori keagenan berpendapat bahwa tata 
kelola perusahaan yang baik memiliki kinerja baik dan nilai tinggi sehingga biaya 
biaya agensi rendah(Azeez, 2015).  
Menurut Jensen dan Meckling (1976)Biaya agensi terdiri dari tiga jenis 
biaya, yaitu: 
1. Monitoring Cost(Biaya Pemantauan) yaitu biaya yang dikeluarkan 
untuk memantau manajer dengan cara mengukur, mengamati dan 
mengendalikan perilaku manajer 
2. Bonding Cost(Biaya Penjaminan) yaitu biaya yang dikeluarkan untuk 
menjamin manajer agar mengambil keutusan yang tidak merugikan 
dan sesuai dengan kepentingan pemegang saham 
3. Residual Loss(Kerugian residu) yaitu biaya kerugian yang ditanggung 
meskipun pemantauan dan penjaminan telah dilaksanakan 
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2.4 Karakteristik Perusahaan 
Karakteristik perusahaan merupakan ciri khas yang melekat pada 
perusahaan, menandai sebuah perusahaan dan membedakannya dengan 
perusahaan lain yang dapat dilihat dari firm size (ukuran perusahaan), firm age 
(umur perusahaan), dan leverage (Suhardjanto dan Wardhani, 2010; Wardhani, 
2017).  
 
2.4.1 Firm Size 
Firm size (ukuran perusahaan) merupakan besar kecilnya perusahaan 
yang dapat dilihat dari tingkat penjualan, jumlah tenaga kerja,  jumlah aktiva dan 
kapitalisasi pasar (Kartikasari dan Merianti, 2016; Rusmawati, 2016; Sriayu dan 
Mimba, 2013).  Semakin besar total aset maka semakin besar ukuran perusahaan. 
Semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah 
pula perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal 
maupun eksternal( Putra dan Badjra, 2015; Rudangga dan Sudiarta, 2016). 
Perusahaan yang berskala besar akanmudah mendapatan dana eksternal sehingga 
bisa digunakan dalam kegiatan operasional perusahaan dan produktivitas 
perusahaan meningkat sehingga profitablitas akan mengalami peningkatan.  
Berdasarkan teori critical resource yang dikemukakan oleh Kumar, 
Rajan, dan Zingales, (1989) semakin besar skala perusahaan maka profitabilitas 
juga akan meningkat karena perusahaan besar mampu mencapai skala ekonomis, 
sehingga perusahaan memiliki keuntungan dari adanya pengurangan biaya 
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produksi yang terjadi ketika perusahaan berproduksi dalam jumlah besar dengan 
menggunakan sumber daya yang sama.  
Firm size (ukuran perusahaan) merupakan peningkatan aset pada masing-
masing perusahaan yang digunakan untuk kegiatan operasi perusahaan sehingga 
perusahaan yang berukuran besar dapat memproduksi barang dengan biaya 
terjangkau dikarenakan adanya pealatan canggih yang dapat mengurangi tenaga 
kerja(Arisadi dan Djazuli, 2011; Niresh dan Velnampy, 2014; Sugeng, 2015). 
Firm size pada penelitina ini dirumuskan sebagai berikut (Latief et.al, 
2014): 
            Firm size= LN(Total Aset) 
2.4.2 Firm Age 
Firm age (umur perusahaan) merupakan lamanya suatu perusahaan 
berdiri menjalankan usahanya tetap eksis, mampu bersaing dan memanfaatkan 
peluang  bisnis serta bertahan di BEI (Arisadi dan Djazuli, 2011; Devinta dan 
Setiawan, 2016; Rusmawati, 2016).Ilaboya dan Ohiokha (2016) mendefinisikan 
umur perusahaan sebagai total tahun penggabungan perusahaan. 
Firm age (umur perusahaan) merupakan jumlah tahun berdirinya suatu 
perusahaan, semakin tua umur perusahaan akan memiliki kinerja keuangan yang 
baik karena lebih berpengalaman (Akben dan Selcuk, 2016). Pertumbuhan pada 
umur perusahaan memiliki pengaruh pada profitabilitas karena banyaknya 
pengalaman setiap perusahaan dan generasi pada kekuatan pembelian dan 
negosiasi (Ghafoorifardet.al, 2014).  
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Perusahaan yang telah lama berdiri memiliki profitabilitas yang lebih 
tinggi karena telah memiliki nama di masyarakat sehingga tingkat penjualan yang 
dimiliki juga stabil sedangkan pada perusahaan muda akan mengeluarkan biaya 
lebih banyak untuk pemasaran dan investasi  awal(Arisadi dan Djazuli, 2011; 
Rusmawati, 2016). Perusahaan yang memiliki reputasi bagus memungkinkan 
untuk memiliki margin penjualan yang lebih besar sehingga bisa meningkatkan 
profitabilitas perusahaa. 
Firm age di rumuskan sebagai berikut(Latief et.al., 2014): 
             Firm age= jumlah tahun berdirinya perusahaan 
2.4.3 Leverage 
Satu dari beberapa perolehan dana perusahaan adalah adanya hutang 
untuk melaksanakan kegiatan operasional perusahaan yang memerlukan 
dana.Leverage Ratio (Rasio Utang) merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa besar aktiva atau invetsasi dibiayai dengan utang(Dewi, 2014; 
Kasmir dan Jakfar, 2012; Sartono, 2009). Rasio leverage menggambarkan sumber 
dana operasi yang digunakan dan risiko yang dihadapi perusahaan (Putri dan 
Titik, 2014).  
Leverage yang terlalu tinggi juga memiliki dampak yang tidak baik bagi 
perusahaan yang berakibat ke laba bersih. Semakin tinggi proporsi leverage 
semakin besar pendapatan yang digunakan untuk membayar beban hutang dan 
beban bunga yang bersifat tetap(Dewi, 2014; Putra dan Badjra, 2015).  Menurut 
Nurminda, et.al,(2017) Penggunaan utang yang tinggi akan membahayakan 
perusahaan karena perusahaan akan masuk dalam kategori extreme leverage 
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(utang ekstrem) yaitu perusahaan terjebak dalam tingkat utang yang sangat tinggi 
dan sulit untuk melepaskan beban utang tersebut. 
Perbedaan pendapat di ungkapkan olehSartono(2012)yang 
mengungkapkan bahwa besar kecilnya utang perusahaan dapat mempengaruhi 
profitabilitas khususnya pada indikator ROE, semakin besar proporsi hutang maka 
ROE yang dihasilkan semakin besar. Penggunaan utang perusahaan mengandung 
dimensi yaitu pemberi kredit akan menitikberatkan pada besarnya jaminan atas 
kredit yang diberikan, sehingga perusahaan mendapatkan keuntungan yang lebih 
besar dari beban tetapnya maka pemilik perusahaan keuntungannya akan 
meningkat, memperoleh dana dan tidak kehilangan pengendalian perusahaan.   
Menurut  Kasmir dan Jakfar(2012) mengetahui leverage memiliki 
beberapa keuntungan: 
1. Dapat menilai kemampuan posisi perusahaan terhadap kewajiban 
kepada pihak lainnya 
2. Menilai kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban yang bersifat 
tetap  
3. Mengetahui keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap 
dengan modal. 
Leverage pada penelitian ini di rumuskan dengan(Fooladi, 2012): 
DER= 
           
            
 
 
2.5 Karakteristik Dewan 
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Karakterisktik dewan ini adalah bagian dari corporate governance (tata 
kelola perusahaan). Corporate Governance merupakan sebuah konsep yang dapat 
mengurangi masalah keagenan karena corporate governance memiliki cakupan 
yang lebih luas dengan melibatkan semua stakeholders untuk mengendalikan 
perusahaan sehingga tercipta keseimbangan tujuan antara manajemen dengan para 
stakeholders yang dapat meningkatkan kinerja perusahaan (Arifin, 2005; Fooladi, 
2012). 
Karakteristik dewan merupakan bagian dari fungsi dewan yang bertugas 
mengawasi manajemen atas nama pemegang saham karena berdasarkan teori 
agensi dewan harus mengambil fungsi pengawasan yang efektif (Priya dan 
Nimalathasan, 2013). 
 
2.3.1 Board Independent 
Independensi dewan menentukan hubungan yang relative independen 
dengan semua direksi di dewan sehingga ditemukan adanya hubungan positif 
antara independensi dewan dan posisi perusahaan (Ahmad, Iqbal, dan Tariq, 
2014). Peranan direksi independen pada dewan direksi adalah secara efektif  
memonitor dan mengontrol aktivitas perusahaan dalam mengurangi perilaku 
oportunistik manajer dan pengambilalihan sumberdaya perusahaan (Rouf, 2012). 
Independensi dewan memiliki arti bahwa proposi dewamindependen relative 
terhadap jumlah total anggota dewan (Fooladi, 2012; Latief, Raza, dan Gillani, 
2014).  
Tata kelola perusahaan di Indonesia menganut model two-board system 
sehingga fungsi dewan komisaris dan dewan direksi di pisah. Dewan komisaris 
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dan dewan direksi masing-masing memiliki dewan independen atau dewan non-
afiliasi. Sejumlah komite profesional dan regulator merekomendasikan untuk 
perusahaan harus menunjuk dewan yang memiliki mayoritas direktur non-
eksekutif dengan beberapa pengalaman yang sesuai (Azeez, 2015).  
Board independent di rumuskan sebagai berikut(Latief et al., 2014): 
Board independen = 
                                                  
                               
 
 
1. Direksi Independen 
Berdasarkan Surat Edaran Direksi PT. BEI No. SE-000001/BEI-02-2014 
Tanggal 4 Februari tentang Penjelasan Mengenai Masa Jabatan Komisaris 
Independen dan Direktur Independen Perusahaan Tercatatistilah direktur 
independen merupakan pengganti dari istilah direktur tidak terafiliasi. Menurut 
Effendi(2016) direksi independen menunjukkan bahwa keberadaan mereka 
sebagai wakil dari pemegang saham independen (minoritas) termasuk mewakili 
kepentingan lainnya, misalnya investor.  
Berdasarkan Surat Keputusan Direksi Bursa Efek Indonesia (BEI) No. 
Kep-00001/BEI/01-2014 Tanggal 20 Januari 2014menyebutkan bahwa setiap 
perusahaan harus memiliki satu orang sebagai direktur independen. Menurut 
Effendi(2016) direksi independen dilarang menjadi orang dalam pada lembaga 
profesi penunjang pasar modal yang jasanya digunakan oleh calon perusahaan 
tercatat selama enam bulan sebelum penunjukan sebagai direktur independen.  
Direktur independen pada perusahaan memiliki posisi pengawasan pada 
sisi operasional perusahaan. Karena direktur ini tak terafiliasi sehingga 
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pengawasan terhadap operasional perusahaan tidak berpihak kepada direktur lain 
dan keputusan yang di ambil adalah keputusan yang tepat menyangkut 
operasional perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan. Operasional 
perusahaan memiliki hubungan dengan laba bersih perusahaan karena tepatnya 
strategi operasional yang diterapkan  (strategi pemasaran dan biaya produksi serta 
SDM)  maka perusahaan akan berhasil mencapai laba yang diinginkan.  
2. Komisaris Independen 
BerdasarkanPeraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) No. 
33/POJK/04/2014 Tanggal 8 Desember 2014 Pasal 21 Ayat 2 tentang Direksi dan 
Dewan Komisaris Emiten atau Perusahaan Publikyang ditetapkan oleh OJK 
menyatakan bahwa komisaris independen bukan merupakan orang yang bekerja 
atau mempunyai wewenang dan tanggungjawab untuk merencanakan, memimpin, 
mengendalikan, atau mengawasi kegiatan emiten atau perusahan publik tersebut 
dalam waktu enam bulan terakhir, kecuali untuk pengangkatan kembali sebagai 
komisaris independen emiten atau perusahaan publik pada periode berikutnya.  
BEI mewajibkan setiap emiten atau perusahaan memiliki komisaris 
independen minimal 30% ( tiga puluh persen) dari jumlah anggota dewan 
komisaris. Diharapkan dengan adanya komisaris di suatu perusahaan pengawasan 
trehadap kinerja manajemen perusahaan akan terjamin sehingga keputusan yang 
diambil dapat meningkatkan profitabilitas serta keuntungan bagi perusahaan dan 
pemegang saham dan pemangku kepentingan lainnya.  
 
2.3.2 Board Size 
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Dewan merupakan salah satu elemen penting dari struktur corporate 
governance dalam menentukan keberhasilan perusahaan (Wartiningtyas dan 
Musdholifah, 2016). Perusahaan memiliki beberapa jenis dewan yaitu dewan 
direksi dan dewan komisaris.  Dalam pedoman umum KNKG menyatakan bahwa 
satu dari empat prinsip direksi yaitu bertanggung jawab terhadap pengelolaan 
perusahaan agar dapat menghasilkan profitability dan memastikan kesinambungan 
usaha perusahaan. 
Dewan direksi dan dewan komisaris adalah pihak yang bertanggung 
jawab dan memiliki otoritas penuh dalam membuat keputusan berkenaan dengan 
melakukan pengarahan, pengendalian, dan pengawasan atas pengelolaan sumber 
daya agar sesuai dengan tujuan perusahaan (Sari dan Ardiana, 2014).  
Berdasarkan teori keagenan ukuran dewan yang lebih besar dapat 
meningkatkan kinerja perusahan karena adanya perbaikan pada fungsi 
pemantauan (Badu dan Appiah, 2017).  Ukuran dewan yang terlalu besar dapat 
menurunkan kemampuan untuk mengendalikan manajemen yang dapat 
menyebabkan buruknya komunikasi sehingga sulit bagi direksi untuk mengambil 
keputusan (Rouf , 2012; Sari dan Ardiana, 2014). 
Tata kelola perusahaan di setiap Negara berbeda karena perbedaan model 
yang di berlakukan di masing-masing Negara. Perbedaan model tersebut 
mempengaruhi struktur dewan. Tata kelola perusahaan memiliki dua model yaitu 
model anglo-saxon dan model Eropa (Najmudin, 2011). Model anglo-saxon 
sering disebut model one-board system sedangkan model eropa  disebut model 
two-board system. 
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Model anglo-saxon menunjukkan keanggotaan dewan komisaris dan 
dewan direksi tidak dipisahkan yang disebut dengan dewan direksi sedangkan 
pada model eropa keanggotaan dewan komisaris dan dewan direksi di pisah 
(Najmudin, 2011). Indonesia menganut model eropa yaitu keanggotaan dewan 
komisaris dan dewan direksi di pisah dan melaksanakan sesuai tugas dan 
fungsinya masing-masing. 
Board size pada penelitian ini dirumuskan sebagai berikut (Sari dan 
Ardiana, 2014): 
           Board size = total keseluruhan anggota dewan 
1. Dewan Direksi 
Dewan direksi memiliki fungsi untuk mengurus perusahaan dan dipilih 
oleh pemegang saham. Dewan direksi bertugas menentukan kebijakan-kebijakan 
penting dalam perusahaan (L. Arifin dan Destriana, 2016). Menurut Sukandar dan 
Rahardja (2014) dewan direksi memiliki tugas untuk menentukan arah kebijakan 
dan strategi sumber daya yang dimiliki perusahan, baik untuk jangka pendek 
maupun jangka panjang. Pemisahan antara dewan direksi dengan dewan komisaris 
memberi kuasa yang besar dalam mengelola sumber daya yang ada dalam 
perusahaan sehingga pengelolaan perusahaan dapat berjalan efektif.  
2. Dewan Komisaris 
Dewan komisaris memilki fungsi untuk melakukan pengawasan dan 
masukan kepada dewan direksi(Sukandar dan Rahardja, 2014). Dewan komisaris 
sebagai puncak pengelolaan manajemen internal perusahaan berperan terhadap 
aktivitas pengawasan dan fungsi pengawasan yang dilakukan oleh dewan 
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komisaris dapat dipenaruhi oleh jumlah atau ukuran dewan komisaris (Mulyadi, 
2016).  
Salah satu mekanisme yang digunakan untuk memonitor manajer adalah 
dengan hadirnya dewan komisaris dalam sebuah perusahaan (Z. Arifin, 2005). 
Banyaknya anggota dewan komisaris memberikan pengawasan yang jauh lebih 
baik kepada dewan direksi karena masukan atau opsi yang akan didapat direksi 
akan lebih banyak (Sukandar dan Rahardja, 2014). 
 
2.3.3 Ownership Structure 
Nazir dan Malhotra(2016) mendefinisikan struktur kepemilikan sebagai 
pembagian ekuitas mengenai pemunguntan suara dan modal tetapi selain identitas 
pemilik ekuitas. Struktur kepemilikan merupakan perbandingan jumlah saham 
yang dimiliki investor atau proporsi kepemilikan institusional dan kepemilikan 
manajemen dalam kepemilikan saham perusahaan dan struktur kepemilikan terdiri 
dari investor, lembaga keuangan, reksa dana, perusahaan internasional, 
blockholders, anggota keluarga dan manajer (Ahmed dan Hadi, 2017; Bansaleng 
et al., 2014; Fooladi, 2012).  
Struktur kepemilikan institusional meliputi lembaga keuangan, reksa 
dana dan perusahaan internasional sedangkan kepemilikan manajerial meliputi 
manajemen perusahaan seperti kepemilikan oleh dewan komisaris dan 
kepemilikan oleh dewan direksi. 
Kepemilikan institusioanl dapat mempengaruhi kinerja perusahaan dalam 
mencapai tujuan perusahaan karena kepemilikan institusional diyakini oleh 
beberapa peneliti memiliki kemampuan dalam memonitor dan mendisiplinkan 
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manajer (Istighfarin dan Wirawati, 2015). Struktur kepemilikan manajerial dapat 
menjadi suatu fungsi pengendalian yang efektif untuk mencegah asimetri 
informasi antara manajer dengan pemilik saham karena pengawasan (Noviawan 
dan Septiani, 2013; Nurkhin, Wahyudin, dan Fajriah, 2017). 
Menurut Almikyala dan Andayani(2017) keberadaan investor 
institusional diangap mampu memberi pengawasan yang efektif dalam setiap 
keputusan yang di ambil oleh manajer karena investor terlibat dalam pengambilan 
yang strategis sehingga tidak mudah percaya terhadap tindakan manipulasi laba. 
Manipulasi laba dapat merugikan perusahaan dan investor karena jika terdapat 
manipulasi laba dikhawatirkan dewan komisaris akan keliru dalam memberi 
masukan yang berkaitan dengan operasional perusahaan.  
Ownership Structure pada penelitian ini dirumuskan sebagai berikut 
(Fooladi, 2012): 
Ownership structure= 
                                               
                   
 
 
2.6 Penelitian yang Relevan 
Penelitian mengenai profitabilitas perusahaan telah dilakukan oleh 
penelitian sebelumnya sehingga beberapa poin penting dari hasil penelitian 
sebelumnya dapat dijadikan dasar dalam penelitian ini. Berikut ini merupakan 
penelitian terdahulu mengenai profitabilitas perusahaan. 
Latief et al(2014)melakukan penelitian mengenai dampak dari corporate 
governance yang di ukur dengan proportion of Independent Director 
CEO/Chairman’s Duality, Board Size, Firm Age dan Firm Size terhadap kinerja  
perusahaan yang diukur dengan ROA, ROE dan NPM. Objek penelitian tersebut 
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pada perusahaan sektor non-keuangan di Pakistan  dan teknik analisis yang 
digunakan adalah statistic deskriptif, Peasrson Correlation dan cross sectional 
regression.  
Hasil dari penelitian tersebut adalah proportion of independent director 
tidak berdampak signifikan pada kinerja perusahaan, CEO duality secara parsial 
memiliki dampak positif terhadap kinerja perusahaan. Board size juga tidak 
menunjukkan hubungan signifikan dengan kinerja perusahaan. firm age 
menunjukkan hasil signifikan kecuali pada bagian NPM sedangkan firm size 
memiliki hasil signifikan pada semua ukuran kinerja perusahan.  
Fooladi(2012) melakukan penelitian dengan judul “board characteristics 
and firm performance” pada 30 perusahaan yang terdaftar di Bursa Malaysia dan 
menggunakan analisis regresi linear berganda. Variable independen pada 
penelitian ini adalah karakteristik dewan yang diukur dengan board independency. 
CEO duality, board size, dan ownership structure sedangkan variable 
dependennya adalah firm performance yang diukur dengan ROA dan ROE.  
Hasil dari penelitian tersebut adalah CEO duality memiliki dampak 
negative dengan firm performance yang diukur dengan ROA dan ROE sedangkan  
board independency, board size, dan ownership structure tidak memiliki 
hubungan signifikan dengan firm performance (ROA dan ROE).  
Vo dan Nguyen(2014) melakukan penelitian yang berjudul ‘The Impact 
of Corporate Governance on Firm Performance: Empirical Study in Vietnam” 
pada 117 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Vietnam ( Ho Chi Minh Stock 
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Exchange (HOSE)) dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 dengan 
menggunakan metode Feasible Generalized Least Squares (FGLS).  
Variable independen corporate governance  di proksikan dengandual 
role of the CEO, board’s size, board independence, dan ownership concentration 
sedangkan firm performance di proksikan dengan ROA, ROE, Z-score by Altman 
(1968) , Dan Tobin’s Q.  
Hasil dari penelitian tersebut adalah pertama duality role of the CEO 
memiliki hubungan yang positif dengan firm performance. Kedua adanya 
perubahan structural pada hubungan antara managerialownership dan firm 
performance. Ketiga, board independence memiliki dampak yang berlawanan 
pada firm performance. Ke empat, penelitian tersebut gagal untuk menghasilkan  
sebuah bukti empiris yang mendukung hubungan signifikan antara board sixe dan 
firm performance.  
Azeez(2015) melakukan penelitian berjudul “Corporate Governance and 
Firm Performance: Evidence form Sri Lanka” pada 100 perusahaan yang terdaftar 
di Busra Efek Colombo dari tahun 2010-2012. Corporate governance sebagai 
variabel independen di proksikan dengan board size, CEO Duality. dan 
proportion of non-executive directors sedangkan firm performance sebagai 
varaibel dependen di proksikan dengan EPS, ROA, dan ROE.  
Hasil dari penelitian tersebut adalah board size memiliki hubungan 
signifikan dengan firm performance.CEO duality memiliki hubungan positif 
signifikandengan firm performance. Sedangkan presences of non-executive 
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directors pada dewan tidak memiliki hubungan dengan firm performance pada 
perusahaan di Srilanka.  
Astuti, Retnowatii,  Rosyid(2015) melakukan penelitian berjudul 
“Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas (Studi pada Perusahaan Go 
Public yang menjadi 100 Perusahaan Terbaik Versi Majalah Fortune Indonesia 
Periode Tahun 2010-2012)”. Struktur modal sebagai variabel independen di ukur 
dengan long-term debt to asset ratio (LDAR), debt to asset ratio (DAR), dan debt 
to equity ratio (DER). Profitabilitas sebagai variabel dependen di ukur dengan 
return on equity (ROE) sedangkan variabel kontrol diukur dengan net profit 
margin (NPM).  
Pemilihan sample menggunakan metode purposive sampling sehingga 
diperoleh 35 perusahaan terbaik di Indonesia selama 3 tahun dari tahun 2010-
2012. Analisis regresi berganda di gunakan sebagai metode statistik pada 
penelitian ini.  Hasil penelitian menunjukkan bahwa LDAR memiliki pengaruh 
negatif dan signifikan terhadap ROE, sedangkan DAR dan DER berpengaruh 
positif dan signifikan. NPM sebagai variabel kontrol memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap ROE.  
Nurkhin et.al (2017) melakukan penelitian berjudul “ Relevansi Struktur 
Kepemilikan terhadap Profitabilitas dan Nilai Perusahaan Barang Konsumsi”. 
Struktur kepemilikan sebagai variabel independen di ukur dengan kepemilikan 
manajerial dan kepemilikan institusional. Profitabilitas sebagai variabel mediasi di 
ukur dengan ROE dan nilai perusahaan sebagai variabel dependen di ukur dengan 
PBV. 
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Teknik pengumpulan data menggunakan metode dokumentasi pada 
laporan keuangan perusahaan auditan. Sampel pada penelitian ini pada 44 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014. Dengan 
menngunakan metode purposive sampling diperoleh 22 perusahaan yang sesuai 
dengan kriteria selama 4 tahun dan dikurangi data outlier sebanyak 3 perusahaan 
sehingga jumlah analisisnya adalah 76 unit. Metode statistic yang digunakan 
adalah metode regresi berganda panel.  
Hasil menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial dan kepemilikan 
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas 
terbukti berpengaruh positif. Hasil lainnya adalah kepemilikan institusional 
berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas, sedangkan kepemilikan 
manajerial tidak berpengaruh. Profitabilitas terbukti memediasi pengaruh 
kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan dan tidak terbukti sebagai 
variabel mediasi atas pengaruh kepemilikan manajerial.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
37 
 
 
 
 
 
 
 
2.7 Kerangka Pemikiran 
 
 
 
H4 
 
 
                                 H2 
                                H3 
 
 
                                  H4 
 
                                H5 
 H6 
 
 
 
 
 
Sumber : Fooladi (2012)dan Latief et al., (2014) 
 
2.8 Hipotesis 
Karakteristik Perusahaan 
Firm Size 
Firm Age 
Leverage 
Karakteristik Dewan 
Proportion Of Board 
Independent 
Board Size 
Ownership Structure 
Profitabilitas 
ROE 
H1 
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Berdasarkan landasan teori dan kerangka berpikir serta perumusan masalah, 
dapat disusun hipotesis sebagai berikut: 
 
1. Pengaruh firm size terhadap profitabilitas  
Firm size (ukuran perusahaan) merupakan peningkatan aset pada masing-
masing perusahaan yang digunakan untuk kegiatan operasi perusahaan sehingga 
perusahaan yang berukuran besar dapat memproduksi barang dengan biaya yang 
lebih rendah (Arisadi dan Djazuli, 2011; Niresh dan Velnampy, 2014; Sugeng, 
2015).Biaya produksi dapat dijadikan sebagai penentu harga jual produk sehingga 
biaya produksi yang rendah dapat menekan harga jual dan dapat memberikan laba 
bagi perusahaan. Laba yang tinggi juga akan memberikan profitabilitas yang 
tinggi.  
 Penelitian yang dilakukan oleh Latiefet al., (2014) pada perusahaan 
sektor non–keuangan di Pakistan, menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
menujukkan hubungan yang positif dan signikan dengan kinerja perusahaan yang 
diukur dengan Return On Equity (ROE) . 
H1= Firm Size berpengaruh terhadap Return On Equity 
2. Pengaruh firm age terhadap profitabilitas 
Firm age (umur perusahaan) merupakan  jumlah tahun berdirinya suatu 
perusahaan, semakin tua umur perusahaa akan memiliki kinerja keuangan yang 
baik karena lebih berpengalaman (Akben-Selcuk, 2016). Perusahaan yang sudah 
lama berdiri lebih banyak memiliki pengalaman sehingga pengalaman tersebut 
dijadikan pembelajaran untuk melangkah kedepan.  
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Penelitian yang dilakukan oleh Latief. et al.(2014) pada perusahaan 
sektor non-keuangan di Pakistan menunjukkanfirm age memiliki pengaruh 
signifikan dan negative dengan kinerja keuangan yang di ukur dengan Return on 
Equity (ROE). Menurut Arisadi dan Djazuli(2011), Rusmawati(2016) perusahaan 
yang sudah lama berdiri memiliki profitabilitas yang lebih tinggi karena telah 
memiliki nama di masyarakat sehingga tingkat penjualan yang dimiliki juga stabil 
berbeda dengan perusahaan muda yang mengeluarkan banyak biaya. 
H2= Firm Age berpengaruh terhadap Return On Equity 
3. Pengaruh leverage terhadap profitabilitas 
Leverage Ratio (rasio hutang) merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang dan 
menggambarkan sumber dana operasi yang digunakan serta risiko yang dihadapi 
perusahaan (Dewi, 2014; Kasmir dan Jakfar, 2012; Putri dan Titik, 2014). 
Sedangkan menurut (Sartono, 2009) semakin besar proporsi hutang maka semakin 
besar pula ROE yang dihasilkan karena penggunaan sumber dana yang memiliki 
beban tetap yang diharapkan akan memberikan keuntungan yang lebih besar 
daripada beban tetapnya.  
Menurut penelitian yang dilakukan oleh Astuti et.al(2015)pada 
perusahaango public yang menjadi 100 perusahaan terbaik versi majalah Fortune 
Indonesia periode tahun 2010-2012  menunjukkan bahwa leverage berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan yang di ukur dengan Return On 
Equity (ROE).  
H3= Leverage berpengaruh terhadap Return On Equity 
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4. Pengaruh Board Independentterhadap ROE 
Dewan independen pada struktur dewan memiliki peran untuk 
memonitor dan mengontrol aktivitas perusahaan dalam mengurangi perilaku 
oportunistik manajer dan pengambilanalihan sumberdaya perusahaan (Rouf, 
2012).  Dengan adanya independensi dewan diharapkan tidak ada keberpihakan 
dengan salah satu atau beberapa anggota dewan agar perusahaan bisa mencapai 
tujuan yang ditetapkan yaitu mendapatkan laba dan meningkatkan kesejahteraan 
perusahaan, pemangku kepentingan serta semua pihak yang terlibat dalam 
perusahaan.  
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh  Rouf(2012) pada 
perusahaan sektor non-keuangan di Bursa Efek Dhaka, Bangladesh menunjukkan 
bahwa board independent memiliki pengaruh signifikan positif dengan ROE 
sedangkan berdasarkan peneliian yang dilakukan oleh Latief et.al(2014) pada 
perusahaan sektor non-keuangan di Pakistan menunjukkan bahwa board 
independent tidak menunjukkkan hubungan yang signifikan dengan ROE.  
H4= Board Independentberpengaruh terhadap Retrun On Equity 
5. Pengaruh Board Sizeterhadap profitabilitas 
Board size (ukuran dewan) merupakan pihak yang bertanggungjawab dan 
memiliki otoritas penuh dalam membuat keputusan berkenaan dengan melakukan 
pengarahan, pengendalian, dan pengawasan atas pengelolaan sumber daya agar 
sesuai dengan tujuan perusahaan (Sari dan Ardiana, 2014). Pengelolaan dan 
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pengawasan diperlukan untuk melaksanakan kegiatan operasional perusahaan 
dengan baik sehingga tujuan perusahaan mendapatkan laba tercapai.  
Dewan komisaris sebagai pengawas direksi dalam mengeola perusahaan 
tidak berhak menentukan atau mengintrvensi direksi dalam mengambil keputusan 
yang bersifat operasional. Dewan komisaris dapat memberi saran atau masukan 
kepada direksi dengan mengenai kemajuan perusahaan seperti kegiatan 
operasional perusahaan. Pengambilan keputusan mengenai kegiatan operasional 
perusahaan yang benar maka pihak direksi akan memperhatikan laba yang 
diperoleh. 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Azeez, 2015)menunjukkan 
bahwa board size memiliki hubungan signifikan terhadap ROE. berbeda dengan 
hasil penelitian yang dilakukan oleh Fooladi(2012) dan Latief et.al(2014) 
H5= Board Size berpengaruh terhadap Return On Equity 
6. Pengaruh ownership structure terhadap Profitabilitas 
Ownership structure (struktur kepemilikan) dipercaya oleh para peneliti 
dapat memonitor, mendisiplinkan dan mencegah asimetri informasi antara 
manajer dengan pemilik saham karena struktur kepemilikan terdiri dari struktur 
kepemilikan institusional, struktur kepemilikan manajerial dan struktur 
kepemilikan asing (Bansaleng et.al2014; Istighfarin dan Wirawati, 2015; 
Noviawan dan Septiani, 2013). Struktur kepemilikan institusional dapat 
mempengaruhi profitabilitas atau kinerja perusahaan karena dapat memonitor dan 
mendisiplinkan manajer (Istighfarin dan Wirawati, 2015).  
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Menurut penelitian Nurkhin, Wahyudin, dan Fajriah(2017) menunjukkan 
bahwa struktur kepemilikan memiliki hubungan yang signifikan terhadap ROE. 
H6= Ownership Structure berpengaruh terhadap Return On Equity 
 
  
  
 
BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
 
3.1 Jenis Penelitian 
Penelitian merupakan tindakan yang dilakukan secara rasional, empiris, 
dan sistematis dengan tujuan untuk menemukan jawaban atau pemecahan suatu 
masalah (Suliyanto, 2014). Jenis penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif 
yaitu data yang berupa angka-angka sebagai alat analisis. Jenis penelitian 
memiliki dua statistic yaitu statistic deduktif atau deskriptif dan statistic induktif 
atau inferens.  
Statistik deduktif atau deskriptif merupakan kegiatan mengumpulkan, 
mengolah, dan kemudian menyajikan data observasi agar pihak lain dapat dengan 
mudah memperoleh gambaran mengenai sifat obyek dari data tersebut sedangkan 
statistik induktif merupakan kegiatan menganalisis, menginterpretasikan data 
sehingga dapat diambil suatu kesimpulan/keputusan yang berkenaan dengan data 
tersebut (Algifari, 1997). Pada penelitian menggunakan statistic deduktif karena 
pada statistik ini penyajiannya berupa data kuantitatif seperti ukuran, tabel, grafik 
dan gambar.  
 
3.2 Lokasi dan Waktu Penelitian 
Waktu penelitian merupakan waktu yang digunakan penulis untuk 
melakukan penelitian dari awal sampai akhir. Penelitian menggunakan website 
Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.iddan website resmi perusahaan untuk 
memperoleh informasi mengenai perusahaan-perusahaan yang diteliti yaitu 
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perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia.  Pada penelitian ini, peneliti 
mengambil data selama 4 tahun dari masing-masing perusahaan.  
 
3.3 Populasi dan Sampel 
Wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subjek yang mempunyai 
kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari 
dan kemudian ditarik kesimpulan disebut dengan populasi (Sugiyono, 2010). 
Perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia menjadi populasi pada penelitian ini. Populasi pada penelitian ini 
berjumlah68 perusahaan.  
Bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi disebut 
sampel (Sugiyono, 2010). Sampel yang diteliti adalah perusahaan yang memenuhi 
persyaratan dalam penelitian ini.Pemilihan sampel menggunakan metode 
accidental sampling yaitu metode penetapan sampel dengan perusahaan sub 
sektor industi dasar dan kimia yang terdaftar di BEI yang kebetulan memiliki 
laporan lengkap dari tahun 2013-2016. Berdasarkan metode sampel tersebut 
diperoleh 16 perusahaan selama 4 tahun pada penelitian ini.  
 
3.3.1 Identifikasi dan Batasan-batasan Populasi atau Subjek Penelitian 
Pada tahun 2016 sub sektor industi dasar dan kimia mengalami 
penguatan di pangsa pasar di karenakan menguatnya harga saham emiten semen. 
Di balik menguatnya harga saham emiten semen justru penjualan 3 emiten semen 
mengalami penurunan yang dapat berimbas ke laba bersih perusahaan. penurunan 
tersebut dikarenakan adanya kelebihan pasokan dan musim hujan.  
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Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan sub sektor industri dasar 
dan kimia yang terdaftar di BEI periode tahun 2013-2016. Setiap perusahaan yang 
memiliki laporan lengkap untuk mendukung penelitian ini dari tahun 2013-2016 
dijadikan sampel dari penelitian ini. Diperoleh sebanyak 16 perusahaan selama 4 
tahun sehingga total sample sebanyak 64 perusahaan. 
 
3.3.2 Teknik Pengambilan Sampel 
Accidental Samplingdigunakan sebagai teknik pengambilan sampel. 
Accidental samplingmerupakan metode penetapan sampel yang dilakukan 
terhadap orang atau benda yang dijumpai(Usman dan Akbar, 2006).Sampel pada 
penelitian ini adalah perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar 
di BEI yang memiliki laporan lengkap dari tahun 2013-2016. 
 
3.4 Data dan Sumber Data 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu data yang diperoleh atau 
dikumpulkan oleh orang yang melakukan penelitian dari sumber-sumber yang 
telah ada (Misbahuddin dan Hasan (2014)). Jenis data pada penelitian ini 
merupakan data pooling. Menurut Kuncoro(2013) data pooling atau data panel 
merupakan data yang diperoleh dalam beberapa waktu dan beberapa tempat . Data 
diperoleh dari website Bursa Efek Indonesiawww.idx.co.id dan website setiap 
perusahaan.  
 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Menurut Sugiyono (2012:308) teknik pengumpulan data merupakan 
langkah yang paling utama dalam penelitian Karen tujuan utama dari penelitian 
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adalah mendapatkan data dan tanpa mengetahui teknik pengumpulan data, maka 
peneliti tidak akan mendapatkan data yang memenuhi standar data yang 
ditetapkan. Pengumpulan data pada penelitian ini menggunakan pengumpulan 
sumber yaitu sumber data sekunder.  
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini merujuk 
pada penelitian yang di lakukan oleh Sari dan Ardiana (2014) yaitu dengan 
menggunakan metode observasi non partisipan dengan pengumpulan informasi 
melalui situs Bursa Efek Indonesia. 
 
3.6 Variabel-variabel Penelitian 
Variable penelitian merupakan suatu atribut atau sifat atau nilai dari 
orang, obyek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang ditetapkan oleh 
peneliti untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2010). 
Supranto(2008) mendefiniskan variable sebagai karakteristik yang menunjukkan 
variasi atau sesuatu yang nilainya berubah-ubah.  
Variable dependen pada penelitian ini adalahrasio profitabilitas yang 
diproksikan denganROE sedangkan variable independen adalah karakteristik 
perusahaan dan karakteristik dewan.  
 
3.7 Definisi Operasional Variabel 
Definisi operasional variabel ini menjelaskan variabel-variabel yang 
diteliti beserta indikator pengukurannya beserta sumber referensinya. Tujuan dari 
definisi operasional variabel untuk menghindari kesalahan dalam menganalisis 
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dan menginterpretasikan variabel serta pengukurannya. Untuk definisi operasional 
masing-masing variabel dijelaskan pada tabel 3.1 di bawah ini. 
Tabel 3.1 
Definisi Operasional Variabel 
 
Variable Indikator Pengertian Skala 
Pengukuran 
Profitabilitas 
Perusahaan 
Return On 
Equity 
(ROE) 
Return On Equity 
(ROE) merupakan 
satu dari beberapa 
rasio profitabilitas 
yang 
membandingkan 
antara laba bersih 
dengan modal 
pemegang saham 
Laba 
bersih/total 
ekuitas 
 
Karakteristik 
Perusahaan  
Firm Size Logaritma Natural 
dari total aktiva 
perusahaan 
Ln Total Aset 
Firm Age Jumlah total dari 
tahun berdiri suatu 
perusahaan 
Lamanya 
perusahaan 
berdiri 
Leverage Perbandingan 
antara jumlah 
hutang dengan 
jumlah modal atau 
ekuitas 
Total 
hutang/total 
ekuitas 
 
Karakteristik 
Dewan 
Board 
Independent  
Perbanding antara 
jumlah dewan 
komisaris 
independen dan 
direksi dengan 
jumlah keseluruhan 
anggota dewan 
pada struktur 
dewan. 
Total direksi 
independen+ 
total komisaris 
indepenen/jumla
h anggota  
dewan 
Board Size Ukuran dewan 
merupakan jumlah 
dewan direksi dan 
dewan komisaris   
Jumlah anggota 
dewan secara 
keseluruhan 
Ownership 
Structure 
 Jumlah saham 
biasa yang dimiliki 
oleh institusi, 
Jumlah saham 
yang dimiliki 
institusi/jumlah 
Tabel berlanjut… 
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Variable Indikator Pengertian Skala 
Pengukuran 
manajer atau 
direksi atau 
komisaris dan 
pihak asing.   
saham beredar 
 
3.8 Teknik Analisis Data 
Menurut Sugiyono(2012) analisis data merupakan prosesmencari dan 
menyusun secara sistematis data yang diperoleh dari hasil wawancara, catatan 
lapangan, dan dokumentasi, dengan cara mengorganisasikan data ke dalam 
kategori, menjabarkan ke dalam unit-unit, melakukan sintesis, menyusun ke 
dalam pola, memilih mana yang penting, dan yang akan dipelajari, dan membuat 
kesimpulan sehingga mudah dipahami oleh diri sendiri maupun orang lain.  
Regresi linear berganda digunakan sebagai alat analisis untuk menguji 
pengaruh antara good corporate governance terhadap profitabilitas perusahaan. 
Analisis regressi linear berganda merupakan perluasan dari regresi linear 
sederhana, yaitu menambah jumlah variable independen yang sebelumnya hanya 
satu menjadi dua atau lebih variable independen. Seluruh penyajian dan analisis 
data pada penelitian ini menggunakan bantuan program E-views.8.  
Pada penelitian ini menggunakan taraf signifikansi sebesar 10% atau 0,1  
mengacu pada penelitian Latief et.al, (2014).  
Persamaan regresi berganda data panel pada penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
1. Model  
ROEi,t=α+β1FSi,t+β2FAi,t+β3Li,t+β4Bindi,t+β5BSi,t+β7OwnSi,t+℮ 
Lanjutan tabel 3.1 
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Keterangan: 
α  : Konstanta 
    : Koefisien Regresi 
ROE  :Return On Equity 
FS  : Firm Size 
FA  : Firm Age 
L  : Leverage 
Bind  : Board Independent 
BS  : Board Size 
OwnS  : Ownership Structure 
℮  : error 
 
3.11.1 Pemilihan Model Rgresi Data Panel 
Analisis regresi berganda data panel berbeda dengan analisis regresi 
berganda untuk data time series dan crossection. Pada analisis regresi berganda 
data panel langkah awal yang dilakukan bukanlah asumsi klasik tetapi memilih 
model regresi. Ada tiga model regresi pada data panel yaitu common effect, fix 
effect, dan random effect. Untuk mengetetahui model yang terbaik dapat 
dilakukan dengan uji chow dan uji Hausman.  
Uji chow digunakan untuk menguji ketepatan model antara common 
effect dan fix effect. Apabila nilai cross-section F kurang dari 0,1 maka fix effect di 
pilih sebagai model regresi tetapi jika nilai cross-section F lebih besar dari 0,1 
maka model common effect yang digunakan dalam model regresi dan tidak perlu 
dilanjutkan ke uji hausman  tetapi uji LM (Winarno, 2015).   
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Uji LM digunakan untuk memilih model yang lebih baik  antara common 
effect model dengan fix effect model (Falah, Mustafid, dan Sudarno, 2016) . Uji 
LM dapat dihitung dengan rumu 
LMhitung=
N.T
 (   )
(
∑       (∑  ̅̇ )
  
    
∑ ∑        
 
    
− 1)   
Atau 
 
                   LMhitung=
N.T
 (   )
(
   ∑   ̈
∑   
− 1)   
 
Uji hausman digunakan untuk menguji ketepatan model antara fix effect 
dengan random effect. Jika nilai Crosse-section random lebih besar dari 0,1 maka 
model yang dipilih adalah random effect model tetapi jika nilai cross-section 
random kurang dari 0,1 maka model fix effect lebih tepat digunakan dalam 
penelitian regresi panel(Winarno, 2015).  
 
3.11.2 Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa besar 
variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independen yang ada pada model 
penelitian. Untuk membaca koefisien determinasi ini melalui nilai R-Square (R2). 
 
3.11.3 Uji F 
Pada Uji F ini menunjukkan apakah vaiabel independen secara simultan 
berpengaruh terhadap variable dependen. Tingkat signifikansi yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah 10%. Jika         ≤  10% maka semua variable 
independen secara bersama-sama berpengaruh terhadap variable dependen tetapi 
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apabila        ≥  10% maka semua variable independen secara bersama-sama 
tidak berpengaruh terhadap variable dependen. 
 
3.11.4 Uji T 
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah variable independen secara 
secara individual berpengaruh terhadap variable dependen. Tingkat signifikansi 
pada uji t ini adalah 10%. Apabila        ≤  10% maka secara individual 
variabel independen mempengaruhi variable dependen tetapi jika        ≥  10% 
maka secara individual variable independen tidak berpengaruh terhadap variable 
dependen.  
Berdasarkan dasar signifikansi, kriterianya adalah: 
1. Jika signifikansi atau probabilitas < 0,1 maka H0 di tolak 
2. Jika signifikansi atau probabilitas >0,1 maka H0 diterima 
 
3.11.5 Uji Asumsi Klasik 
Model regresi yang menghasilkan estimator linear tidak bias yang terbaik 
dapat terjadi jika memenuhi beberapa asumsi yang disebut dengan asumsi klasik 
(Algifari, 2013). Pengujian asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji autokorelasi, 
uji heteroskesdastisitas dan uji multikolinieritas.  
 
1. Uji Multikolinearitas 
Menurut Atmaja (2009) jika antara variable independen memiliki 
korelasi tinggi maka akan terjadi multikolinearitas.Indikasi terjadinya 
multikolinearitas apabila koefisien korelasi di antara masing-masing variable 
bebas lebih besar dari 0,8 (Ajija et.al, 2011; Winarno, 2015). 
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2. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi (otokorelasi) merupakan hubungan antara residual satu 
observasi dengan residual observasi lainnya dan bisa diidentifikasi melalui dua 
pemeriksaan yaitu dengan Uji Durbin-Watson dan Uji Breusch-Godfrey 
(Winarno, 2015). Pada penelitian ini, uji yang digunakan adalah uji Durbin-
Watson. 
Tabel 3.2 
Tabel Penentuan Ada Tidaknya Autokorelasi dengan Uji DW 
0                 dL                dU   2              4-dU                  4-dL                  4 
      1,10      1,54                        2,46                  2.,90          
Sumber: Winarno, 2015 
 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Menurut (Winarno, 2015) terdapat beberapa metode untuk 
mengidentifikasi ada atau tidaknya masalah heteroskedastisitas yaitu metode 
grafik, uji Park, uji Glejser, uji korelasi Spearman, uji Goldfeld-Quandt, uji 
Bruesch-Pagan-Godfrey dan uji White. Pada penelitian ini metode yang 
digunakan adalah uji Glejser. Ada tidaknya heteroskedastisitas dapat diketahui 
dengan melihat nilai probabilitas. Data dinyatakan lolos uji heterokedastisitas 
apabila probabilitas pada uji Glejser lebih besar dari tingkat signifikansi (0,1).  
 
 
 
Tolak H0, 
berarti ada 
autokorelasi 
positif 
Tidak 
dapat 
diputuskan 
Tidak menolak 
H0, berarti tidak 
ada autokorelasi 
 
Tidak dapat 
diputuskan 
Tolak H0, 
berarti ada 
autokorelasi 
negative 
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4. Uji Normalitas 
Salah satu asumsi dalam analisis statistika adalah data berdistribusi 
normal. Untuk mengetahui data tersebut normal atau tidak dapat digunakan dua 
cara yaitu dengan histogram dan uji Jarque-Bera. Pada penelitian ini 
menggunakan nilai probabilitykarena apabila menggunakan histogram seringkali 
polanya tidak mengikuti bentuk kurva normal sehingga sulit disimpulkan 
(Winarno, 2015).  
 
 
 
  
  
 
BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
 
4.1 Gambaran Umum Peneltian 
Pada penelitian ini yang menjadi objek penelitian adalah seluruh 
perusahaan subsector industry dan manufaktur yang terdaftar di BEI dari tahun 
2013-2016. Teknik pengumpulan data pada penelitian ini adalah data sekunder 
yang diperoleh dari annual report perusahaan. Annual report masing-masing 
perusahaan di peroleh dari website resmi masing-masing perusahaan.  
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan subsektorindustri dasar 
dan kimia yang terdaftar di BEI dari tahun 2013-2016. Sampel pada penelitian 
adalah perusaahaan yang subsector industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI 
tahun 2013-2016. Teknik pengambilan sampel pada penelitian menggunakan 
teknik accidental samplingyaitu dengan melihat perusahaan sub sektor industri 
dasar dan kimia yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2013-2016. Terdapat 
16 perusahaan dari 68 perusahaan yang mengeluarkan laporan lengkap dari tahun 
2013-2016. 
 
4.2 Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1 Pemilihan Model Regresi Berganda Data Panel 
Analisis regresi berganda data panel berbeda dengan analisis regresi 
berganda untuk data time series dan crossection. Pada analisis regresi berganda 
data panel langkah awal yang dilakukan bukanlah asumsi klasik tetapi memilih 
model regresi. Ada tiga model regresi pada data panel yaitu common effect, fix 
effect, dan random effect. Untuk mengetetahui model yang terbaik dapat 
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dilakukan dengan uji chowdan uji Hausman.Uji chow digunakan untuk menguji 
ketepatan model antara common effect dan fix effect. 
 
1. Uji  Chow 
Pada uji chow ini diperlukan output common effect model dan fix effect 
model untuk dibandingkan. Apabila nilai dari cros-section F dan cross-section 
Chi-Square < 0,1 maka model yang digunakan fix effect.  
Tabel 4.1 
Output Uji Chow 
 
 
Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
Cross-section F 1.329968 (15,42) 0.2280 
 
Dari output uji chow tersebut menunjukkan bahwa model terbaik menurut 
uji chow adalah common effectkarena nilai cross-section F >0,1. Karena menurut 
uji chow model terbaik adalah common effect maka untuk regresi yang digunakan 
adalah model common effect. Karena model yang terpilih pada uji chow adalah 
common effect maka dilakukan pengujian LM untuk memilih model antara 
common effect dengan random effect dan uji Hausman tidak perlu dilakukan.  
 
2. Uji Langrange Multiplier (UJI LM) 
Uji LM digunakan untuk memilih model yang lebih baik  antara common 
effect model dengan fix effect model (Falah, Mustafid, dan Sudarno, 2016) . Uji 
LM dapat dihitung dengan rumus yang dapat dilihat di bab iii sub bab teknik 
analsis data.  
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Sebelum masuk ke langkah pengujian diperlukan tabel residual dari 
common effect model . Untuk mengerahui nilai residualnya di hitung dengan 
menggunakan eviews versi 8 seperti pada lampiran  
. LMhitung= 
(  )( )
 (   )
 (
( ) ( ,      )
  ,     
− 1)    
     = 10,6667. (-0,92098)2 
=9,047519 
Di tentukan alpha sebesar 0,1 dengan degree of freedom 6 maka 
diperoleh nilai chi-square sebesar 10,645. Dapat disimpulkan bahwa model 
terbaik yang digunakan dalam penelitian ini adalah common effect model karena 
LMhitung <Chi-Square table .  
 
4.2.2 Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur proporsi dari total 
variasi pada variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh model regresi dan 
dilihat dari nilai R2(Falah, Mustafid, dan Sudarno, 2016).   
Tabel 4.2 
Hasil Uji R-squared 
 
R-squared 0.171926 
 
Dari output tersebut nilai R2  sebesar 0,171926 (17%) yang artinya 
profitabilitas dapat diterangkan oleh firm size, firm age, leverage, borad 
independent, board size dan ownership structure sebesar 17% sisanya 83% 
diterangkan oleh variabel lain di luar variabel independen dalam model.  
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4.2.3 Uji F 
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah semua variabel independen 
dalam penelitian berpengaruh secara simultan atau bersama-sama terhadap 
variabel dependen. 
Tabel 4.3 
Ouput Uji F 
 
F-statistic 1.972402 
Prob(F-statistic) 0.084729 
 
Berdasarkan output uji regresi di atas di ketahui bahwa nilai probabilitas 
(F-statistic) sebesar 0,084729. Nilai probabilitas tersebut kurang dari 0,1 
(0,084729 < 0,1) sehingga H0 ditolak yang artinya bahwa secara simultan variabel 
independen (FS, FA, L , BIND, BS, L, dan OwnS) mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen (ROE) pada taraf signifikansi 10%. 
 
4.2.4 Analisis Regresi Data Panel 
1. Uji Korelasi 
Hasil dari analsisi regresi data panel dapat diketahui nilai koefisen 
masing-masing variabel independen yang menunjukkan bagaimana hubungan 
antara masing-masing variabel independen dengan variabel dependen. Hasil dapat 
dilihat pada tabel 4.4 di bawah ini.  
Tabel 4.4 
Ouptut Uji Korelasi 
 
Dependent Variable: LOGROE? 
Variable Coefficient  
BIND? -1.449564  
BS? 0.301061  
FS? -0.033041  
Tabel berlanjut… 
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FA? -1.343147  
L? 0.272584  
OWNS? 2.372606  
C -1.696280  
 
 
dari hasil uji regresi linear berganda data panel dengan bantuan e-views 
versi 8 diperoleh persamaan sebagai berikut: 
ROEi,t=C+β1FSi,t+β2FAi,t+β3Li,t+β4Bindi,t+β5BSi,t+β7OwnSi,t+℮ 
ROEi,t= -1,696280-0,033041 FSi,t− 1,343147FAi,t+0,272584Li,t− 1,449564Bindi
,t+0,301061BSi,t+2,372606OwnSi,t+℮i,t  
Dari persamaan regresi linear berganda panel tersebut diperoleh beberapa 
keterangan sebagai berikut:  
Konstanta sebesar -1,696280  diartikan bahwa jika variabel independen 
FS, FA, L, BIND, BS, dan OwnS mengaalami penurunan maka profitabilitas pada 
perusahaan sub sektor industry dasar dan kimia juga akan mengalami penurunan 
sebesar 1,696280. 
Nilai koefisien regresi variabel FS (Firms Size) bernilai negatif sebesar -
0,033041 menunjukkan bahwa hubungan FS dengan ROE berbanding terbalik 
yang artinya jika nilai FS mengalami kenaikan satu satuan maka nilai ROE akan 
turun sebesar 0,033041. 
Nilai koefisien regresi variabel FA (Firm Age) bernilai negatif sebesar -
1,343147 menunjukkan bahwa hubungan FA dengan ROE berbanding terbalik 
yang artinya jika nilai FA mengalami kenaikan sebesar satu satuan maka nilai 
ROE akan turun sebesar 1,343147 
Lanjutan tabel 4.4 
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Nilai koefisien regresi variabel L (Leverage) bernilai positif sebesar 
0,272584 menunjukkan bahwa hubungan  L dengan ROE berbanding lurus yang 
artinya jika nilai L mengalami kenaikan sebesar satu satuan maka nilai ROE akan 
naik sebesar 0,272584. 
Nilai koefisien regresi variabel BInd (Board Independent) bernilai 
negatif sebesar -1,449564 menunjukkan bahwa hubungan BInd dengan ROE 
berbanding terbalik yang artinya jika nilai BInd mengalami kenaikan sebesar satu 
satuan maka nilai ROE akan turun sebesar 1,449564. 
Nilai koefisien regresi variabel BS (Board Size) bernilai positif sebesar 
0,301061 menunjukkan bahwa hubungan BS dengan ROE berbanding lurus yang 
artinya jika nilai BS mengalami kenaikan sebesar satu satuan maka nilai ROE 
akan naik sebesar 0,301061. 
Nilai koefisien regresi variabel OwnS (Ownership Structure ) bernilai 
positif sebesar 2,372606 menunjukkan bahwa hubungan OwnS dengan ROE 
berbanding lurus yang artinya jika nilai OwnS mengalami kenaikan sebesar satu 
satuan maka nilai ROE akan naik sebesar 2,372606.  
2. Uji T 
Uji t digunakan untuk menguji signifikansi dari masing-masing variabel 
independen ( FS, FA, L, BIND, BS, dan OwnS terhadap variabel dependen 
(ROE). Hasil dari uji t dapat di lihat di tabel 4.5 di bawah ini.  
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Tabel 4.5 
Output Uji t 
 
Dependent Variable: LOGROE? 
Variable t-Statistic Prob.  
BIND? -0.513844 0.6093  
BS? 1.297247 0.1998  
FS? -1.252153 0.2156  
FA? -1.518616 0.1344  
L? 1.594466 0.1164  
OWNS? 1.727076 0.0896  
C -0.391814 0.6967  
 
Variabel independen FS memiliki nilai thitung  sebesar -1,252153 dengan 
nilai probability sebesar 0,2156 . Berdasarkan kriteria penerimaan hipotesis, maka 
H0 di terima karena nilai thitung< nilai ttabel  (-1,252153 < 1,672) atau nilai 
probabilitas > taraf signifikansi (0,2156 > 0,1). Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa FS tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE. 
Variabel independen FA memiliki nilai thitung sebesar -1,518616 dengan 
nilai probability 0,1344. Berdasarkan kriteria penerimaan hipotesis, maka H0 di 
terima karena nilai thitung< nilai ttabel  (-1,518616 <  1,672) atau nilai probabilitas > 
taraf signifikansi (0,1344  > 0,1). Sehingga dapat disimpulkan bahwa  FA tidak 
berpengaruh signifikan terhadap ROE. 
Variabel independen L memiliki nilai thitung sebesar 1,594466 dan 
probabilitas sebesar 0,1164. Berdasarkan kriteria penerimaan hipotesis, maka H0 
diterima karena nilai thitung<  ttabel (1,594466 < 1,672) atau nilai probabilitas >  
taraf signifikansi (0.1164 > 0,10). Dapat ditarik kesimpulan bahwa L (leverage) 
tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE. 
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Variabel independen BInd memiliki nilai thitung sebesar -0,513844 dengan 
nilai probability sebesar 0,6093. Berdasarkan kriteria penerimaan hipotesis, maka 
H0 diterima karena nilai thitung< ttabel (-0,513844 < 1,672) atau probabilitas lebih 
besar dari 0,1 (0,6093 > 0,1) yang artinya BInd tidak berpengaruh signifikan 
terhadap ROE. 
Variabel independen BS memiliki nilai thitung sebesar 1,297247 dan 
probabilitas sebesar 0,1998. Berdasarkan kriteria penerimaan hipotesis, maka H0 
diterima karena nilai thitung< ttabel (1,297247 <  1,672) atau nilai probabilitas > taraf 
signifikansi (0,1998 > 0,10). Dapat ditarik kesimpulan bahwa BS (Board Size) 
tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE. 
Variabel independen OwnS memiliki nilai thitung sebesar 1,727076 dan 
probabilitas sebesar 0,0896. Berdasarkan kriteria penerimaan hipotesis, maka H0 
ditolak karena nilai thitung > ttabel (1,727076 > 1,672) atau nilai probabilitas < taraf 
signifikansi (0,0896 <  0,10). Dapat ditarik kesimpulan bahwa OwnS (Ownership 
Structure) berpengaruh signifikan terhadap ROE. 
 
4.2.5 Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik harus terpenuhi agar model regresi menghasilkan 
estimator linear tidak bias yang terbaik. Pengujian asumsi klasik meliputi uji 
normalitas, uji autokorelasi, uji heterokedastisitas dan uji multikolinearitas.  
 
1. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas digunakan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi 
antar variabel independen. Penelitian dapat dilanjutkan ke tahap analisis regresi 
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apabila tidak terjadi korelasi yang tinggi antar variabel independen. Menurut Ajija 
et.al, (2011) indikasi terjadinya multikolinearitas adalah apabila pada koefisen 
korelasi matrix antar variabel independen memiliki nilai lebh besar dari 0,8. Pada 
penelitian ini uji multikolinearitas menggunakan korelasi matrix.  
Tabel 4.6 
Uji Multikolinearitas (Correlation Matrix) 
 
 BIND BS FS FA L OWNS 
BIND  1.000000 -0.170210  0.014625 -0.579380  0.037860 -0.165234 
BS -0.170210  1.000000  0.077591  0.322839  0.225603  0.272224 
FS  0.014625  0.077591  1.000000  0.098412  0.097195  0.086473 
FA -0.579380  0.322839  0.098412  1.000000 -0.087588  0.247186 
L  0.037860  0.225603  0.097195 -0.087588  1.000000 -0.101904 
OWNS -0.165234  0.272224  0.086473  0.247186 -0.101904  1.000000 
 
Dari output diatas menunjukkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas 
pada data yang akan diuji karena nilai koefisien pada masing-masing variabel 
kurang dari 0,8 sehingga data penelitian ini bisa dilanjutkan ke uji regresi linear 
berganda panel. 
 
2. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui kehomogenan data. 
Analisis regresi dapat dilakukan apabila memenuhi asumsi kehomogenan. Pada 
uji heterokedastisitas ini menggunakan uji glejser dengan syarat apabila nilai 
probabilitas masing-masing variable lebih besar dari 0,1 maka data tersebut 
dinyatakan bebas dari masalah heterokedastisitas. 
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Tabel 4.7 
Output Uji Heteroskedastisitas (Uji Glejser ) sebelum di transformasi 
 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
C 0.103400 0.065900 1.569040 0.1222  
BIND 0.054518 0.095531 0.570681 0.5705  
BS -0.005218 0.002216 -2.354708 0.0220  
FS -0.003198 0.002492 -1.283367 0.2046  
FA -0.000178 0.000952 -0.186891 0.8524  
L 0.021424 0.014209 1.507747 0.1371  
OWNS 0.091553 0.049260 1.858571 0.0683  
 
Dari output tersebut ada dua variabel yang yang mengalami masalah 
heteroskedastisitas karena memiliki nilai probability kurang dari 0,1. Variabel 
tersebut adalah BS dan OwnS. Menurut Winarno(2015) untuk mengatasi masalah 
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melakukan transformasi akar variabel 
independen.  
Tabel 4.8 
Output Uji Heterokedastisitas (Uji Glejser) setelah di transformasi 
 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C -0.499208 2.692016 -0.185440 0.8535  
BIND 0.765584 1.754146 0.436442 0.6642  
BS -0.151919 0.144308 -1.052736 0.2969  
FS 0.009101 0.016408 0.554693 0.5813  
FA 0.135081 0.549965 0.245617 0.8069  
L -0.049910 0.106303 -0.469506 0.6405  
OWNS 0.146471 0.854228 0.171466 0.8645  
 
 
Dari output uji heterokedastisitas menggunkan uji glejser menunjukkan 
bahwa tidak terjadi heterokedastisitas pada semua variabel independen (BIND, 
BS, FS, FA , L, dan OWNS) karena nilai probability pada masing-masing variabel 
lebih besar dari nilai signiikansi (0,1). Pada output tersebut masing-masing 
variabel independen memiliki nilai probability BIND  0,6642;  BS 0,2969; FA 
0,8069; FS 0, 5813; L 0,6405; dan OwnS 0,8645. 
 
64 
 
 
 
3. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada tidaknya hubungan 
antara residual satu observasi dengan residual observasi lainnya. Uji otokorelasi 
pada penelitian ini menggunakan Uji Durbin-Watson. Apabila d berada diantara 
1,54 dan 2,46,maka tidak ada otokorelasi, dan bila nilai d ada di antara 0 hingga 
1,10, dapat disimpulkan bahwa data mengandung otokorelasi positif (Winarno, 
2015).  
Tabel 4.9 
Output Uji Otokorelasi (DW) 
 
    Durbin-Watson stat 1.601601 
 
Berdasarkan output dari uji otokorelasi dengan uji DW menunjukkan 
tidak terjadi otokorelasi karena nilai DW 1,601601  berada ditengah-tengah yaitu 
antara 1,54 sampai 2,46. 
 
4. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui normal atau tidaknya suatu 
distribusi data. Pada penelitian ini untuk mengetahui kenormalan data dilihat dari 
nilai probabilitasnya. Apabila nilai probabilitas > tingkat signifikansi (0,1) maka 
data tersebut terdistribusi normal. 
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Gambar 4.1 
Output Uji Normalitas 
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Berdasarkan pada output pengujian kenormalan data melalui e-views   
menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,331091Nilai tersebut lebih besar dari 
tingkat signifikansi (0,1) sehingga dapat disimpulkan bahwa data tersebut 
terdistribusi normal. Pada penelitian ini, variabel dependen ROE harus di lakukan 
transformasi inverse score dan log agar data dapat terdistribusi normal.  
 
4.3 Pembahasan Hasil Analisis Data 
4.3.1 Pengaruh Firm Size (FS) terhadap ROE 
Berdasarkan koefisien regresi sebesar -0,033041 yang dapat menyatakan 
bahwa jika naiknya FS pada suatu perusahaa akan menurunkan nilai ROE. Hasil 
pengujian secara parsial atau individual memiliki nilai signifikansi sebesar 0,2158 
dimana nilai tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 10% (0,10), maka H0 
diterima sehingga FS tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 
perusahaan (ROE).  
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Firm size tidak berpengaruh signifikan menunjukkan bahwa ukuran 
perusahaan bukan merupakan faktorutama yang dapat mempengaruhi 
profitabilitas.Hipotesis ini sejalan dengan penelitian Fooladi (2012) dan penelitian 
dari  Putra dan Badjra(2015).  
Firm size tidak berpengaruh signifikan  karena semakin besar ukuran 
perusahaan maka biaya yang dikeluarkan untuk kegiatan operaisonal juga semakin 
besar seperti biaya tenaga kerja dan biaya pemeliharaan. Besarnya biaya 
operasional akan meningkatkan harga jual sehingga bisa menurunkan penjualan 
yang berimbas pada penurunan profitabilitas  Pernyataan tersebut sejalan dengan 
pernyataan dari Sari dan Budiasih (2014). 
 
4.3.2 Pengaruh Firm Age (FA) terhadap ROE 
Berdasarkan koefisien regresi sebesar -1,343147yang dapat menyatakan 
bahwa jika naiknya FA pada suatu perusahaa akan menurunkan nilai ROE. Hasil 
pengujian secara parsial atau individual memiliki nilai signifikansi sebesar 0,1344 
dimana nilai tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 10% (0,10), maka H0 
diterima sehingga FA tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 
perusahaan (ROE).  Hipotesis ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Arisadi dan Djazuli(2013).  
FA tidak berpengaruh signifikan karena pada perusahaan yang lama 
berdiri memiliki pertumbuhan yang lambat karena mempertahankan apa yang 
sudah ada. Aset yang dimiliki oleh perusahaan lama juga tinggi dan akan 
mengakibatkan biaya operasional tinggi sehingga akan berimbas pada penurunan 
profitabilitas.  
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Pendapat ini sejalan dengan pendapat Arisadi dan Djazuli (2013), 
Hariyanto dan Juniardi (2014) Leonard dan Barton(1992)  bahwa perusahaan yang 
telah lama beridri memiliki pertumbuhan yang lambat, berkurangnya investasi, 
terlalu kaku, kehilangan daya saing, biaya yang lebih tinggi, aset yang lebih tua 
sehingga bisa membawa penurunan pada profitabilitas.  
 
4.3.3 Pengaruh Leverage (L) terhadap ROE 
Berdasarkan koefisien regresi sebesar 0,272584 yang dapat menyatakan 
bahwa jika naiknya L pada suatu perusahaa akan menaikkan nilai ROE. Hasil 
pengujian secara parsial atau individual memiliki nilai signifikansi sebesar 0,1164 
dimana nilai tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 10% (0,10), maka H0 
diterima sehingga Ltidak berpengaruhsignifikan terhadap profitabilitas perusahaan 
(ROE).  Hipotesis ini sejalan dengan penelitianFooladi(2012).  
Leverage tidak berpengaruh signifikan karena karena penggunaan hutang 
dapat memberikan pengurangan pajak disebabkan adanya beban bunga tetapi 
disarankan hanya sampai pada tingkat dimana penghematan pajak yang timbul 
dari bunga pinjaman yang bersifat tax deductible lebih besar atau sama dengan 
biaya kesulitan keuangan agar struktur modal optimal sehingga meningkatkan 
profitabilitas (Astuti dan Rosyid, 2015; Purwitasari dan Septiani, 2013).  
Hutang yang terlalu tinggi dikhawatirkan akan menurunkan laba dan 
kinerja perusahaan karena pendapatan tersebut akan digunakan untuk membayar 
beban hutang. Karena hal tersebut leverage tidak berpengaruh signifikan atau 
tidak menjadi faktor utama dalam mempengaruhi profitabilitas sehingga 
menyebabkan ROE tetap.  
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4.3.4 Pengaruh Board Independent (BIND) terhadap ROE 
Berdasarkan koefisien regresi sebesar -1,449564yang dapat menyatakan 
bahwa jika naiknya BInd pada suatu perusahaa akan menurunkan nilai ROE. Hasil 
pengujian secara parsial atau individual memiliki nilai signifikansi sebesar 0,6093 
dimana nilai tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 10% (0,10), maka H0 
diterima sehingga BInd tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 
perusahaan (ROE). Hipotesis ini sejalan dengan penelitian Fooladi (2012), Latief 
et al., (2014), Thuraisingam(2013),  dan Azeez (2015). 
Board independent tidak berpengaruh signifikan karena keberadaan 
dewan independen di Indonesia hanya untuk memenuhi persyaratan pada tata 
kelola perusahaan, selain itu jumlah dewan independen yang lebih sedikit 
dibanding dengan anggota dewan sehingga dewan independen tidak memiliki 
pengaruh yang dominan dalam pengawasan dan pengambilan keputusan. 
Banyaknya dewan independen juga bisa menurunkan profitabilitas karena 
pengeluaran yang akan dikeluarkan juga semakin besar.  
Pendapat tersebut diperkuat oleh pendapat dari Istighfarin dan 
Wirawati(2015), dan Effendi(2016) yang menyatakan bahwa sedikitnya jumlah 
dewan independen akan melemahkan fungsi pengawasan dan pengambilan 
keputusan oleh anggota dewan non independen sehingga pengawasan dan 
pengambilan keputusan tidak efektik mengenai operasional perusahaan yang 
berkaitan dengan laba perusahaan serta laba yang diperoleh juga akan digunakan 
untuk membayar dewan independen sehingga bisa menurunkan profitabilitas 
perusahaan.  
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4.3.5 Pengaruh Board Size (BS) terhadap ROE 
Berdasarkan koefisien regresi sebesar 0,301061 yang dapat menyatakan 
bahwa jika naiknya BS pada suatu perusahaan akan memberi kenaikan pada nilai 
ROE. Hasil pengujian secara parsial atau individual memiliki nilai signifikansi 
sebesar 0,1998 dimana nilai tersebut lebih besar dari 10% (0,1), maka H0 diterima 
sehingga BS tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas perusahaan 
(ROE).  Hipotesis ini sejalan dengan penelitian Fooladi (2012), 
Thuraisingam(2013), dan Ajanthan(2013).  
Board size tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE karena laba yang 
diperoleh digunakan untuk membayar gaji dan remunerasi anggota dewan selain 
itu Fooladi (2012)menyatakan banyaknya anggota dewan membuat keputusan 
yang diambil juga sulit karena banyak nasehat yang masuk sehingga board size 
atau ukuran dewan bukan merupakan faktor utama dalam mempengaruhi 
profitabilitas perusahaan.  
 
4.3.6 Pengaruh Ownership Structure (OwnS) terhadap ROE 
Berdasarkan koefisien regresi sebesar 2,372606 yang dapat menyatakan 
bahwa jika naiknya OwnS pada suatu perusahaa akan memberikan kenaikan pada 
nilai ROE. Hasil pengujian secara parsial atau individual memiliki nilai 
signifikansi sebesar 0,0896 dimana nilai tersebut lebih kecil dari nilai 10%(0,1), 
maka H0 ditolak sehingga OwnS berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 
perusahaan (ROE).  Hipotesis ini sejalan dengan penelitianNurkhin, Wahyudin, 
dan Fajriah (2017).  
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Penerimaan hipotesis tersebut karena adanya kepemilikan institusional 
dapat mengawasi kinerja manajemen sehingga mengurangi terjadinya konflik 
keagenan (Nurkhin et al., 2017).  Dengan adanya pengawasan tersebut manajemen 
akan lebih berhati-berhati dalam mengambil keputusan yang berkaitan dengan 
pengelolaan perusahaan agar posisinya tidak terancam karena dianggap 
merugikan investor sehingga. Pengambilan keputusan mengenai pengelolaan 
perusahaan yang baik akan meningkatkan profitabilitas.  
  
  
 
BAB V 
PENUTUP 
 
5.1 Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan maka 
diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 
1. Hasil pengujian secara parsial atau individual FS memiliki nilai 
signifikansi sebesar 0,2156 dimana nilai tersebut lebih besar dari  10% (0,1), maka 
H0 diterima sehingga FS tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 
perusahaan (ROE). 
2. Hasil pengujian secara parsial atau individual FA memiliki nilai 
signifikansi sebesar 0,1344 dimana nilai tersebut lebih besar dari 10% (0,1), maka 
H0 diterima sehingga FA tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 
perusahaan (ROE).  
3. Hasil pengujian secara parsial atau individual L memiliki nilai signifikansi 
sebesar 0,1164 dimana nilai tersebut lebih besar dari 10% (0,1), maka H0 diterima 
sehingga L tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas perusahaan 
(ROE).   
4. Hasil pengujian secara parsial atau individual memiliki nilai signifikansi 
sebesar 0,6093dimana nilai tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 10% (0,10), 
maka H0 diterima sehingga BInd tidak berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas perusahaan (ROE).   
5. Hasil pengujian secara parsial atau individual, BS memiliki nilai 
signifikansi sebesar 0,1998 dimana nilai tersebut lebih besar dari 10% (0,10), 
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maka H0 diterima sehingga BS tidak berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas perusahaan (ROE).   
6. Hasil pengujian secara parsial atau individual memiliki nilai signifikansi 
sebesar 0,0896 dimana nilai tersebut lebih kecil dari 10% (0,10), maka H0 ditolak 
sehingga OwnS berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas perusahaan (ROE).   
 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan antara lain: 
1. Ruang lingkup penelitian ini terbatas pada perusahaan sub sektor industri 
dasar dan kimia tahun 2013-2016 
2. Penelitian ini hanya menguji pengaruh karakteristik perusaahaan dan 
karakteristik dewan terhadap profitabilitas perusahaan  
 
5.3 Saran-saran 
Saran yang dapat diberikan oleh penulis dalam penelitian ini adalah 
pihak manajemen harus memperhatikan ownership structure untuk bisa 
meningkatkan profitabilitas perusahaan agar investor tertarik untuk berinvestasi di 
perusahaan.  
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LAMPIRAN 
 
Lampiran 1: Data Asli Variabel 
 
Perusahaan Tahun ROE FS FA L BIND BS OWNS 
AMFG 2013 0.123 15.079 42 0.282 0.18 17 0.99 
AMFG 2014 0.144 15.188 43 0.272 0.18 17 0.85 
AMFG 2015 0.101 15.267 44 0.260 0.18 17 0.85 
AMFG 2016 0.072 15.521 45 0.529 0.18 17 0.85 
ARNA 2013 0.310 13.944 18 0.490 0.50 6 0.50 
ARNA 2014 0.290 14.047 19 0.380 0.50 6 0.45 
ARNA 2015 0.080 14.174 20 0.600 0.33 6 0.48 
ARNA 2016 0.100 14.249 21 0.630 0.33 6 0.14 
BTON 2013 0.186 12.079 18 0.269 0.20 5 0.82 
BTON 2014 0.051 12.067 19 0.185 0.40 5 0.82 
BTON 2015 0.042 12.118 20 0.228 0.40 5 0.82 
BTON 2016 0.402 12.086 21 0.235 0.40 5 0.82 
CPIN 2013 0.250 16.571 40 0.580 0.15 13 0.56 
CPIN 2014 0.160 16.853 41 0.880 0.23 13 0.56 
CPIN 2015 0.150 17.031 42 0.950 0.23 13 0.56 
CPIN 2016 0.160 17.002 43 0.710 0.27 11 0.56 
DPNS 2013 0.299 19.362 31 0.148 0.14 7 0.60 
DPNS 2014 0.062 26.318 32 0.139 0.14 7 0.60 
DPNS 2015 0.041 26.338 33 0.138 0.14 7 0.60 
DPNS 2016 0.038 26.414 34 0.125 0.14 7 0.60 
IGAR 2013 0.137 12.660 38 0.006 0.333 6 0.85 
IGAR 2014 0.127 12.767 39 0.004 0.333 6 0.85 
IGAR 2015 0.097 12.858 40 0.002 0.4 5 0.85 
IGAR 2016 0.125 12.993 41 0.002 0.25 8 0.85 
INAI 2013 0.040 13.549 42 0.051 0.22 7 0.67 
INAI 2014 0.184 13.703 43 0.063 0.22 9 0.61 
INAI 2015 0.119 14.101 44 0.046 0.22 9 0.61 
INAI 2016 0.138 14.107 45 0.042 0.22 9 0.61 
INTP 2013 0.246 10.189 38 0.007 0.25 16 0.64 
INTP 2014 0.216 10.271 39 0.005 0.25 16 0.64 
INTP 2015 0.180 10.227 40 0.005 0.25 16 0.64 
INTP 2016 0.150 10.314 41 0.004 0.25 16 0.51 
JPFA 2013 0.125 16.518 42 2.000 0.25 8 0.58 
JPFA 2014 0.066 16.573 43 2.100 0.25 8 0.58 
JPFA 2015 0.077 16.658 44 1.800 0.33 9 0.58 
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Perusahaan Tahun ROE FS FA L BIND BS OWNS 
JPFA 2016 0.220 16.773 45 1.100 0.30 10 0.63 
JPRS 2013 0.041 12.839 40 0.039 0.17 6 0.68 
JPRS 2014 0.424 12.827 41 0.043 0.17 6 0.68 
JPRS 2015 0.377 12.803 42 0.093 0.17 6 0.68 
JPRS 2016 0.381 12.769 43 0.140 0.17 6 0.68 
KRAS 2013 0.431 14.684 43 1.28 0.17 12 0.80 
KRAS 2014 0.270 14.773 44 1.94 0.15 13 0.80 
KRAS 2015 0.261 15.124 45 1.07 0.23 13 0.80 
KRAS 2016 0.345 15.186 46 1.14 0.25 12 0.80 
LION 2013 0.156 13.119 43 0.2 0.14 7 0.71 
LION 2014 0.110 13.305 44 0.35 0.14 7 0.71 
LION 2015 0.072 13.368 45 0.41 0.14 7 0.71 
LION 2016 0.090 13.438 46 0.46 0.14 7 0.71 
LMHS 2013 0.130 11.861 31 0.280 0.17 6 0.32 
LMHS 2014 0.064 11.849 32 0.210 0.17 6 0.32 
LMHS 2015 0.017 11.804 33 0.190 0.17 6 0.32 
LMHS 2016 0.053 12.000 34 0.390 0.17 6 0.32 
MAIN 2013 0.280 14.610 16 1.567 0.2 10 0.59 
MAIN 2014 0.365 15.077 17 2.267 0.31 13 0.51 
MAIN 2015 0.403 15.192 18 1.558 0.31 13 0.57 
MAIN 2016 0.158 15.182 19 1.133 0.31 13 0.79 
SMCB 2013 0.110 16.517 37 0.420 0.14 14 0.81 
SMCB 2014 0.080 16.660 38 0.630 0.29 14 0.81 
SMCB 2015 0.020 16.667 39 0.710 0.2 15 0.81 
SMCB 2016 0.404 16.799 40 1.020 0.2 15 0.97 
SMGR 2013 0.262 17.243 32 0.196 0.15 13 0.99 
SMGR 2014 0.223 17.352 33 0.163 0.15 13 0.71 
SMGR 2015 0.168 17.457 34 0.151 0.14 14 0.99 
SMGR 2016 0.143 17.605 35 0.216 0.14 14 0.98 
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Lampiran 2: Data Lengkap Bind 
Variabel ini dapat dilihat pada catatan atas laporan keuangan. Rumus 
untuk Board Independent  (Fooladi, 2012; Latief et al., 2014): 
 
Bind= 
                                                         
                                  
 
 
Untuk bisa terhindar dari masalah heteroskedastisitas, maka data dari 
variabel tersebut di transform dalam tranformasi akar dengan menggunakan 
bantuan MS. Excel dengan formula sebagai berikut (Winarno, 2015): 
 
 
 P.T. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 1 3 4 16 0,25 
 2014 1 3 4 16 0,25 
 2015 1 3 4 16 0,25 
 2016 1 3 4 16 0,25 
 
P.T. Semen Indonesia Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 2 2 13 0,15 
 2014 0 2 2 14 0,14 
 2015 0 2 2 14 0,14 
 2016 0 2 2 14 0,14 
 
P.T. Holcim Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 2 2 14 0,14 
 2014 1 3 4 14 0,29 
 2015 1 2 3 15 0,20 
 2016 1 2 3 15 0,20 
 
 
Transformasi Bind= SQRT(1+ Data Variabel) 
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P.T. Asahimas Flat Glass Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 1 2 3 17 0,18 
 2014 1 2 3 17 0,18 
 2015 1 2 3 17 0,18 
 2016 1 2 3 17 0,18 
 
P.T. Betonjaya Manunggal Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 1 1 5 0,20 
 2014 0 1 1 5 0,20 
 2015 0 1 1 5 0,20 
 2016 0 1 1 5 0,20 
 
P.T. Indal Aluminium Industry Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 2 2 9 0,22 
 2014 0 2 2 9 0,22 
 2015 0 2 2 9 0,22 
 2016 0 2 2 9 0,22 
 
P.T. Jaya Pari Steel Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 1 1 6 0,17 
 2014 0 1 1 6 0,17 
 2015 0 1 1 6 0,17 
 2016 0 1 1 6 0,17 
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P.T Krakatau Steel Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 2 2 12 0,17 
 2014 0 2 2 13 0,15 
 2015 0 2 2 12 0,17 
 2016 0 2 2 11 0,18 
 
P.T. Lion Metal Works Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 1 1 7 0,14 
 2014 0 1 1 7 0,14 
 2015 0 1 1 7 0,14 
 2016 0 1 1 7 0,14 
 
P.T. Duta Pertiwi Nusantara Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 1 1 2 7 0,29 
 2014 1 1 2 7 0,29 
 2015 1 1 2 7 0,29 
 2016 1 1 2 7 0,29 
 
P.T. Charoen Pokphand Indonesia Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 2 2 13 0,15 
 2014 1 2 3 13 0,23 
 2015 1 2 3 13 0,23 
 2016 1 2 3 11 0,27 
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P.T. Japfa Comfeed Indonesia Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 1 1 2 8 0,25 
 2014 1 1 2 8 0,25 
 2015 1 2 3 9 0,33 
 2016 1 2 3 10 0,30 
 
P.T. Malindo Feedmill Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 1 1 2 10 0,20 
 2014 1 3 4 13 0,31 
 2015 1 3 4 13 0,31 
 2016 1 3 4 13 0,31 
 
P.T. Arwana Citra Mulia Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 3 3 6 0,50 
 2014 0 3 3 6 0,50 
 2015 1 1 2 6 0,33 
 2016 1 1 2 6 0,33 
 
P.T. Lion Mesh Prima Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 0 1 1 6 0,17 
 2014 0 1 1 6 0,17 
 2015 1 1 2 6 0,33 
 2016 1 1 2 6 0,33 
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P.T. Champion Pacific Indonesia Tbk 
Tahun 
Direksi 
Independen 
Komisaris 
Independen 
Jumlah 
Dewan 
Independen 
Jumlah 
Dewan  
Bind 
 2013 1 1 2 6 0,33 
 2014 1 1 2 6 0,33 
 2015 1 1 2 5 0,40 
 2016 1 1 2 8 0,25 
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Lampiran 3: Data Sebelum dan Sesudah di Transform  
 
Lampiran 3.1 
ROE 
Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun ROE 
 
PERUSAHAAN TAHUN ROE 
AMFG 2013 0.123 
 
_AMFG 2013 0.123 
AMFG 2014 0.144 
 
_AMFG 2014 0.144 
AMFG 2015 0.101 
 
_AMFG 2015 0.101 
AMFG 2016 0.072 
 
_AMFG 2016 0.072 
ARNA 2013 0.310 
 
_ARNA 2013 0.310 
ARNA 2014 0.290 
 
_ARNA 2014 0.290 
ARNA 2015 0.080 
 
_ARNA 2015 0.080 
ARNA 2016 0.100 
 
_ARNA 2016 0.100 
BTON 2013 0.186 
 
_BTON 2013 0.186 
BTON 2014 0.051 
 
_BTON 2014 0.051 
BTON 2015 0.042 
 
_BTON 2015 0.042 
BTON 2016 -0.042 
 
_BTON 2016 0.402 
CPIN 2013 0.250 
 
_CPIN 2013 0.250 
CPIN 2014 0.160 
 
_CPIN 2014 0.160 
CPIN 2015 0.150 
 
_CPIN 2015 0.150 
CPIN 2016 0.160 
 
_CPIN 2016 0.160 
DPNS 2013 0.299 
 
_DPNS 2013 0.299 
DPNS 2014 0.062 
 
_DPNS 2014 0.062 
DPNS 2015 0.041 
 
_DPNS 2015 0.041 
DPNS 2016 0.038 
 
_DPNS 2016 0.038 
IGAR 2013 0.137 
 
_IGAR 2013 0.137 
IGAR 2014 0.127 
 
_IGAR 2014 0.127 
IGAR 2015 0.097 
 
_IGAR 2015 0.097 
IGAR 2016 0.125 
 
_IGAR 2016 0.125 
INAI 2013 0.040 
 
_INAI 2013 0.040 
INAI 2014 0.184 
 
_INAI 2014 0.184 
INAI 2015 0.119 
 
_INAI 2015 0.119 
INAI 2016 0.138 
 
_INAI 2016 0.138 
INTP 2013 0.246 
 
_INTP 2013 0.246 
INTP 2014 0.216 
 
_INTP 2014 0.216 
INTP 2015 0.180 
 
_INTP 2015 0.180 
INTP 2016 0.150 
 
_INTP 2016 0.150 
JPFA 2013 0.125 
 
_JPFA 2013 0.125 
JPFA 2014 0.066 
 
_JPFA 2014 0.066 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun ROE 
 
PERUSAHAAN TAHUN ROE 
JPFA 2015 0.077 
 
_JPFA 2015 0.077 
JPFA 2016 0.220 
 
_JPFA 2016 0.220 
JPRS 2013 0.041 
 
_JPRS 2013 0.041 
JPRS 2014 -0.019 
 
_JPRS 2014 0.424 
JPRS 2015 -0.066 
 
_JPRS 2015 0.377 
JPRS 2016 -0.063 
 
_JPRS 2016 0.381 
KRAS 2013 -0.013 
 
_KRAS 2013 0.431 
KRAS 2014 -0.174 
 
_KRAS 2014 0.270 
KRAS 2015 -0.183 
 
_KRAS 2015 0.261 
KRAS 2016 -0.098 
 
_KRAS 2016 0.345 
LION 2013 0.156 
 
_LION 2013 0.156 
LION 2014 0.110 
 
_LION 2014 0.110 
LION 2015 0.072 
 
_LION 2015 0.072 
LION 2016 0.090 
 
_LION 2016 0.090 
LMHS 2013 0.130 
 
_LMHS 2013 0.130 
LMHS 2014 0.064 
 
_LMHS 2014 0.064 
LMHS 2015 0.017 
 
_LMHS 2015 0.017 
LMHS 2016 0.053 
 
_LMHS 2016 0.053 
MAIN 2013 0.280 
 
_MAIN 2013 0.280 
MAIN 2014 -0.079 
 
_MAIN 2014 0.365 
MAIN 2015 -0.040 
 
_MAIN 2015 0.403 
MAIN 2016 0.158 
 
_MAIN 2016 0.158 
SMCB 2013 0.110 
 
_SMCB 2013 0.110 
SMCB 2014 0.080 
 
_SMCB 2014 0.080 
SMCB 2015 0.020 
 
_SMCB 2015 0.020 
SMCB 2016 -0.040 
 
_SMCB 2016 0.404 
SMGR 2013 0.262 
 
_SMGR 2013 0.262 
SMGR 2014 0.223 
 
_SMGR 2014 0.223 
SMGR 2015 0.168 
 
_SMGR 2015 0.168 
SMGR 2016 0.143 
 
_SMGR 2016 0.143 
 
Lampiran 3.2 
Firm Age (FA) 
 
Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun FA 
 
PERUSAHAAN TAHUN FA 
AMFG 2013 42 
 
_AMFG 2013 1.623 
AMFG 2014 43 
 
_AMFG 2014 1.633 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun FA 
 
PERUSAHAAN TAHUN FA 
AMFG 2015 44 
 
_AMFG 2015 1.643 
AMFG 2016 45 
 
_AMFG 2016 1.653 
ARNA 2013 18 
 
_ARNA 2013 1.255 
ARNA 2014 19 
 
_ARNA 2014 1.279 
ARNA 2015 20 
 
_ARNA 2015 1.301 
ARNA 2016 21 
 
_ARNA 2016 1.322 
BTON 2013 18 
 
_BTON 2013 1.255 
BTON 2014 19 
 
_BTON 2014 1.279 
BTON 2015 20 
 
_BTON 2015 1.301 
BTON 2016 21 
 
_BTON 2016 1.322 
CPIN 2013 40 
 
_CPIN 2013 1.602 
CPIN 2014 41 
 
_CPIN 2014 1.613 
CPIN 2015 42 
 
_CPIN 2015 1.623 
CPIN 2016 43 
 
_CPIN 2016 1.633 
DPNS 2013 31 
 
_DPNS 2013 1.491 
DPNS 2014 32 
 
_DPNS 2014 1.505 
DPNS 2015 33 
 
_DPNS 2015 1.519 
DPNS 2016 34 
 
_DPNS 2016 1.531 
IGAR 2013 38 
 
_IGAR 2013 1.580 
IGAR 2014 39 
 
_IGAR 2014 1.590 
IGAR 2015 40 
 
_IGAR 2015 1.600 
IGAR 2016 41 
 
_IGAR 2016 1.610 
INAI 2013 42 
 
_INAI 2013 1.623 
INAI 2014 43 
 
_INAI 2014 1.633 
INAI 2015 44 
 
_INAI 2015 1.643 
INAI 2016 45 
 
_INAI 2016 1.653 
INTP 2013 38 
 
_INTP 2013 1.580 
INTP 2014 39 
 
_INTP 2014 1.591 
INTP 2015 40 
 
_INTP 2015 1.602 
INTP 2016 41 
 
_INTP 2016 1.613 
JPFA 2013 42 
 
_JPFA 2013 1.623 
JPFA 2014 43 
 
_JPFA 2014 1.633 
JPFA 2015 44 
 
_JPFA 2015 1.643 
JPFA 2016 45 
 
_JPFA 2016 1.653 
JPRS 2013 40 
 
_JPRS 2013 1.602 
JPRS 2014 41 
 
_JPRS 2014 1.613 
JPRS 2015 42 
 
_JPRS 2015 1.623 
JPRS 2016 43 
 
_JPRS 2016 1.633 
KRAS 2013 43 
 
_KRAS 2013 1.633 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun FA 
 
PERUSAHAAN TAHUN FA 
KRAS 2014 44 
 
_KRAS 2014 1.643 
KRAS 2015 45 
 
_KRAS 2015 1.653 
KRAS 2016 46 
 
_KRAS 2016 1.663 
LION 2013 43 
 
_LION 2013 1.633 
LION 2014 44 
 
_LION 2014 1.643 
LION 2015 45 
 
_LION 2015 1.653 
LION 2016 46 
 
_LION 2016 1.663 
LMHS 2013 31 
 
_LMHS 2013 1.491 
LMHS 2014 32 
 
_LMHS 2014 1.505 
LMHS 2015 33 
 
_LMHS 2015 1.519 
LMHS 2016 34 
 
_LMHS 2016 1.531 
MAIN 2013 16 
 
_MAIN 2013 1.204 
MAIN 2014 17 
 
_MAIN 2014 1.230 
MAIN 2015 18 
 
_MAIN 2015 1.255 
MAIN 2016 19 
 
_MAIN 2016 1.279 
SMCB 2013 37 
 
_SMCB 2013 1.568 
SMCB 2014 38 
 
_SMCB 2014 1.580 
SMCB 2015 39 
 
_SMCB 2015 1.591 
SMCB 2016 40 
 
_SMCB 2016 1.602 
SMGR 2013 32 
 
_SMGR 2013 1.505 
SMGR 2014 33 
 
_SMGR 2014 1.519 
SMGR 2015 34 
 
_SMGR 2015 1.531 
SMGR 2016 35 
 
_SMGR 2016 1.544 
 
Lampiran 3.3 
Board Independent (Bind) 
 
Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun BIND 
 
PERUSAHAAN TAHUN BIND 
AMFG 2013 0.18 
 
_AMFG 2013 1.084 
AMFG 2014 0.18 
 
_AMFG 2014 1.084 
AMFG 2015 0.18 
 
_AMFG 2015 1.084 
AMFG 2016 0.18 
 
_AMFG 2016 1.084 
ARNA 2013 0.50 
 
_ARNA 2013 1.225 
ARNA 2014 0.50 
 
_ARNA 2014 1.225 
ARNA 2015 0.33 
 
_ARNA 2015 1.153 
ARNA 2016 0.33 
 
_ARNA 2016 1.153 
BTON 2013 0.20 
 
_BTON 2013 1.183 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun BIND 
 
PERUSAHAAN TAHUN BIND 
BTON 2014 0.40 
 
_BTON 2014 1.183 
BTON 2015 0.40 
 
_BTON 2015 1.183 
BTON 2016 0.40 
 
_BTON 2016 1.183 
CPIN 2013 0.15 
 
_CPIN 2013 1.074 
CPIN 2014 0.23 
 
_CPIN 2014 1.109 
CPIN 2015 0.23 
 
_CPIN 2015 1.109 
CPIN 2016 0.27 
 
_CPIN 2016 1.127 
DPNS 2013 0.29 
 
_DPNS 2013 1.136 
DPNS 2014 0.29 
 
_DPNS 2014 1.136 
DPNS 2015 0.29 
 
_DPNS 2015 1.136 
DPNS 2016 0.29 
 
_DPNS 2016 1.136 
IGAR 2013 0.33 
 
_IGAR 2013 1.150 
IGAR 2014 0.33 
 
_IGAR 2014 1.150 
IGAR 2015 0.40 
 
_IGAR 2015 1.180 
IGAR 2016 0.25 
 
_IGAR 2016 1.120 
INAI 2013 0.22 
 
_INAI 2013 1.105 
INAI 2014 0.22 
 
_INAI 2014 1.105 
INAI 2015 0.22 
 
_INAI 2015 1.105 
INAI 2016 0.22 
 
_INAI 2016 1.105 
INTP 2013 0.25 
 
_INTP 2013 1.118 
INTP 2014 0.25 
 
_INTP 2014 1.118 
INTP 2015 0.25 
 
_INTP 2015 1.118 
INTP 2016 0.25 
 
_INTP 2016 1.118 
JPFA 2013 0.25 
 
_JPFA 2013 1.118 
JPFA 2014 0.25 
 
_JPFA 2014 1.118 
JPFA 2015 0.33 
 
_JPFA 2015 1.155 
JPFA 2016 0.30 
 
_JPFA 2016 1.140 
JPRS 2013 0.17 
 
_JPRS 2013 1.082 
JPRS 2014 0.17 
 
_JPRS 2014 1.082 
JPRS 2015 0.17 
 
_JPRS 2015 1.082 
JPRS 2016 0.17 
 
_JPRS 2016 1.082 
KRAS 2013 0.17 
 
_KRAS 2013 1.082 
KRAS 2014 0.15 
 
_KRAS 2014 1.072 
KRAS 2015 0.17 
 
_KRAS 2015 1.082 
KRAS 2016 0.18 
 
_KRAS 2016 1.086 
LION 2013 0.14 
 
_LION 2013 1.068 
LION 2014 0.14 
 
_LION 2014 1.068 
LION 2015 0.14 
 
_LION 2015 1.068 
LION 2016 0.14 
 
_LION 2016 1.068 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun BIND 
 
PERUSAHAAN TAHUN BIND 
LMHS 2013 0.17 
 
_LMHS 2013 1.080 
LMHS 2014 0.17 
 
_LMHS 2014 1.080 
LMHS 2015 0.33 
 
_LMHS 2015 1.080 
LMHS 2016 0.33 
 
_LMHS 2016 1.080 
MAIN 2013 0.20 
 
_MAIN 2013 1.058 
MAIN 2014 0.31 
 
_MAIN 2014 1.143 
MAIN 2015 0.31 
 
_MAIN 2015 1.143 
MAIN 2016 0.31 
 
_MAIN 2016 1.143 
SMCB 2013 0.14 
 
_SMCB 2013 1.068 
SMCB 2014 0.29 
 
_SMCB 2014 1.136 
SMCB 2015 0.20 
 
_SMCB 2015 1.095 
SMCB 2016 0.20 
 
_SMCB 2016 1.095 
SMGR 2013 0.15 
 
_SMGR 2013 1.072 
SMGR 2014 0.15 
 
_SMGR 2014 1.074 
SMGR 2015 0.14 
 
_SMGR 2015 1.068 
SMGR 2016 0.14 
 
_SMGR 2016 1.068 
 
Lampiran 3.4 
Board Size (BS) 
 
Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun BS 
 
PERUSAHAAN TAHUN BS 
AMFG 2013 17 
 
_AMFG 2013 2.833 
AMFG 2014 17 
 
_AMFG 2014 2.833 
AMFG 2015 17 
 
_AMFG 2015 2.833 
AMFG 2016 17 
 
_AMFG 2016 2.833 
ARNA 2013 6 
 
_ARNA 2013 1.792 
ARNA 2014 6 
 
_ARNA 2014 1.792 
ARNA 2015 6 
 
_ARNA 2015 1.792 
ARNA 2016 6 
 
_ARNA 2016 1.792 
BTON 2013 5 
 
_BTON 2013 1.609 
BTON 2014 5 
 
_BTON 2014 1.609 
BTON 2015 5 
 
_BTON 2015 1.609 
BTON 2016 5 
 
_BTON 2016 1.609 
CPIN 2013 13 
 
_CPIN 2013 2.565 
CPIN 2014 13 
 
_CPIN 2014 2.565 
CPIN 2015 13 
 
_CPIN 2015 2.565 
CPIN 2016 11 
 
_CPIN 2016 2.398 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun BS 
 
PERUSAHAAN TAHUN BS 
DPNS 2013 7 
 
_DPNS 2013 1.946 
DPNS 2014 7 
 
_DPNS 2014 1.946 
DPNS 2015 7 
 
_DPNS 2015 1.946 
DPNS 2016 7 
 
_DPNS 2016 1.946 
IGAR 2013 6 
 
_IGAR 2013 1.792 
IGAR 2014 6 
 
_IGAR 2014 1.792 
IGAR 2015 5 
 
_IGAR 2015 1.609 
IGAR 2016 8 
 
_IGAR 2016 2.079 
INAI 2013 9 
 
_INAI 2013 2.197 
INAI 2014 9 
 
_INAI 2014 2.197 
INAI 2015 9 
 
_INAI 2015 2.197 
INAI 2016 9 
 
_INAI 2016 2.197 
INTP 2013 16 
 
_INTP 2013 2.773 
INTP 2014 16 
 
_INTP 2014 2.773 
INTP 2015 16 
 
_INTP 2015 2.773 
INTP 2016 16 
 
_INTP 2016 2.773 
JPFA 2013 8 
 
_JPFA 2013 2.079 
JPFA 2014 8 
 
_JPFA 2014 2.079 
JPFA 2015 9 
 
_JPFA 2015 2.197 
JPFA 2016 10 
 
_JPFA 2016 2.303 
JPRS 2013 6 
 
_JPRS 2013 1.792 
JPRS 2014 6 
 
_JPRS 2014 1.792 
JPRS 2015 6 
 
_JPRS 2015 1.792 
JPRS 2016 6 
 
_JPRS 2016 1.792 
KRAS 2013 12 
 
_KRAS 2013 2.485 
KRAS 2014 13 
 
_KRAS 2014 2.565 
KRAS 2015 12 
 
_KRAS 2015 2.485 
KRAS 2016 11 
 
_KRAS 2016 2.398 
LION 2013 7 
 
_LION 2013 1.946 
LION 2014 7 
 
_LION 2014 1.946 
LION 2015 7 
 
_LION 2015 1.946 
LION 2016 7 
 
_LION 2016 1.946 
LMHS 2013 6 
 
_LMHS 2013 1.792 
LMHS 2014 6 
 
_LMHS 2014 1.792 
LMHS 2015 6 
 
_LMHS 2015 1.153 
LMHS 2016 6 
 
_LMHS 2016 1.153 
MAIN 2013 10 
 
_MAIN 2013 1.095 
MAIN 2014 13 
 
_MAIN 2014 2.565 
MAIN 2015 13 
 
_MAIN 2015 2.565 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun BS 
 
PERUSAHAAN TAHUN BS 
MAIN 2016 13 
 
_MAIN 2016 2.565 
SMCB 2013 14 
 
_SMCB 2013 2.639 
SMCB 2014 14 
 
_SMCB 2014 2.639 
SMCB 2015 15 
 
_SMCB 2015 2.708 
SMCB 2016 15 
 
_SMCB 2016 2.708 
SMGR 2013 13 
 
_SMGR 2013 1.946 
SMGR 2014 13 
 
_SMGR 2014 1.946 
SMGR 2015 14 
 
_SMGR 2015 1.946 
SMGR 2016 14 
 
_SMGR 2016 1.946 
 
Lampiran 3.5 
Ownerhip Structure (OwnS) 
 
Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun OWNS 
 
PERUSAHAAN TAHUN OWNS 
AMFG 2013 0.99 
 
_AMFG 2013 1.411 
AMFG 2014 0.85 
 
_AMFG 2014 1.359 
AMFG 2015 0.85 
 
_AMFG 2015 1.359 
AMFG 2016 0.85 
 
_AMFG 2016 1.361 
ARNA 2013 0.50 
 
_ARNA 2013 1.225 
ARNA 2014 0.45 
 
_ARNA 2014 1.204 
ARNA 2015 0.48 
 
_ARNA 2015 1.217 
ARNA 2016 0.14 
 
_ARNA 2016 1.067 
BTON 2013 0.82 
 
_BTON 2013 1.348 
BTON 2014 0.82 
 
_BTON 2014 1.348 
BTON 2015 0.82 
 
_BTON 2015 1.349 
BTON 2016 0.82 
 
_BTON 2016 1.348 
CPIN 2013 0.56 
 
_CPIN 2013 1.247 
CPIN 2014 0.56 
 
_CPIN 2014 1.247 
CPIN 2015 0.56 
 
_CPIN 2015 1.247 
CPIN 2016 0.56 
 
_CPIN 2016 1.247 
DPNS 2013 0.65 
 
_DPNS 2013 1.284 
DPNS 2014 0.60 
 
_DPNS 2014 1.263 
DPNS 2015 0.60 
 
_DPNS 2015 1.264 
DPNS 2016 0.60 
 
_DPNS 2016 1.264 
IGAR 2013 0.85 
 
_IGAR 2013 1.360 
IGAR 2014 0.85 
 
_IGAR 2014 1.360 
IGAR 2015 0.85 
 
_IGAR 2015 1.360 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun OWNS 
 
PERUSAHAAN TAHUN OWNS 
IGAR 2016 0.85 
 
_IGAR 2016 1.360 
INAI 2013 0.67 
 
_INAI 2013 1.269 
INAI 2014 0.61 
 
_INAI 2014 1.269 
INAI 2015 0.61 
 
_INAI 2015 1.269 
INAI 2016 0.61 
 
_INAI 2016 1.269 
INTP 2013 0.64 
 
_INTP 2013 1.282 
INTP 2014 0.64 
 
_INTP 2014 1.282 
INTP 2015 0.64 
 
_INTP 2015 1.282 
INTP 2016 0.51 
 
_INTP 2016 1.229 
JPFA 2013 0.58 
 
_JPFA 2013 1.255 
JPFA 2014 0.58 
 
_JPFA 2014 1.255 
JPFA 2015 0.58 
 
_JPFA 2015 1.257 
JPFA 2016 0.63 
 
_JPFA 2016 1.276 
JPRS 2013 0.68 
 
_JPRS 2013 1.296 
JPRS 2014 0.68 
 
_JPRS 2014 1.296 
JPRS 2015 0.68 
 
_JPRS 2015 1.296 
JPRS 2016 0.68 
 
_JPRS 2016 1.296 
KRAS 2013 0.80 
 
_KRAS 2013 1.342 
KRAS 2014 0.80 
 
_KRAS 2014 1.342 
KRAS 2015 0.80 
 
_KRAS 2015 1.342 
KRAS 2016 0.80 
 
_KRAS 2016 1.342 
LION 2013 0.71 
 
_LION 2013 1.308 
LION 2014 0.71 
 
_LION 2014 1.308 
LION 2015 0.71 
 
_LION 2015 1.308 
LION 2016 0.71 
 
_LION 2016 1.308 
LMHS 2013 0.32 
 
_LMHS 2013 1.149 
LMHS 2014 0.32 
 
_LMHS 2014 1.150 
LMHS 2015 0.32 
 
_LMHS 2015 1.149 
LMHS 2016 0.32 
 
_LMHS 2016 1.149 
MAIN 2013 0.59 
 
_MAIN 2013 1.261 
MAIN 2014 0.51 
 
_MAIN 2014 1.229 
MAIN 2015 0.57 
 
_MAIN 2015 1.253 
MAIN 2016 0.79 
 
_MAIN 2016 1.338 
SMCB 2013 0.81 
 
_SMCB 2013 1.345 
SMCB 2014 0.81 
 
_SMCB 2014 1.344 
SMCB 2015 0.81 
 
_SMCB 2015 1.344 
SMCB 2016 0.97 
 
_SMCB 2016 1.403 
SMGR 2013 0.99 
 
_SMGR 2013 1.411 
SMGR 2014 0.71 
 
_SMGR 2014 1.409 
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Sebelum di Transormasi 
 
Sesudah di Transformasi 
Perusahaan Tahun OWNS 
 
PERUSAHAAN TAHUN OWNS 
SMGR 2015 0.99 
 
_SMGR 2015 1.409 
SMGR 2016 0.98 
 
_SMGR 2016 1.407 
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Lampiran 4 Data Variabel Transform (Data yang digunakan) 
 
Perusahaan Tahun ROE BIND BS FS L OWNS FA 
_AMFG 2013 0.123 1.084 2.833 15.079 0.282 1.411 1.623 
_AMFG 2014 0.144 1.084 2.833 15.188 0.272 1.359 1.633 
_AMFG 2015 0.101 1.084 2.833 15.267 0.260 1.359 1.643 
_AMFG 2016 0.072 1.084 2.833 15.521 0.529 1.361 1.653 
_ARNA 2013 0.310 1.225 1.792 13.942 0.490 1.225 1.255 
_ARNA 2014 0.290 1.225 1.792 14.047 0.380 1.204 1.279 
_ARNA 2015 0.080 1.153 1.792 14.174 0.600 1.217 1.301 
_ARNA 2016 0.100 1.153 1.792 14.249 0.630 1.067 1.322 
_BTON 2013 0.186 1.183 1.609 12.079 0.269 1.348 1.255 
_BTON 2014 0.051 1.183 1.609 12.067 0.185 1.348 1.279 
_BTON 2015 0.042 1.183 1.609 12.118 0.228 1.349 1.301 
_BTON 2016 0.402 1.183 1.609 12.086 0.235 1.348 1.322 
_CPIN 2013 0.250 1.074 2.565 16.571 0.580 1.247 1.602 
_CPIN 2014 0.160 1.109 2.565 16.853 0.880 1.247 1.613 
_CPIN 2015 0.150 1.109 2.565 17.031 0.950 1.247 1.623 
_CPIN 2016 0.160 1.127 2.398 17.002 0.710 1.247 1.633 
_DPNS 2013 0.299 1.136 1.946 26.270 0.148 1.284 1.491 
_DPNS 2014 0.062 1.136 1.946 26.318 0.139 1.263 1.505 
_DPNS 2015 0.041 1.136 1.946 26.338 0.138 1.264 1.519 
_DPNS 2016 0.038 1.136 1.946 26.414 0.125 1.264 1.531 
_IGAR 2013 0.137 1.150 1.792 12.660 0.430 1.360 1.580 
_IGAR 2014 0.127 1.150 1.792 12.770 0.360 1.360 1.590 
_IGAR 2015 0.097 1.180 1.609 12.860 0.240 1.360 1.600 
_IGAR 2016 0.125 1.120 2.079 12.990 0.180 1.360 1.610 
_INAI 2013 0.040 1.105 2.197 13.549 0.051 1.269 1.623 
_INAI 2014 0.184 1.105 2.197 13.703 0.063 1.269 1.633 
_INAI 2015 0.119 1.105 2.197 14.101 0.046 1.269 1.643 
_INAI 2016 0.138 1.105 2.197 14.107 0.042 1.269 1.653 
_INTP 2013 0.246 1.118 2.773 10.189 0.158 1.282 1.580 
_INTP 2014 0.216 1.118 2.773 10.271 0.175 1.282 1.602 
_INTP 2015 0.180 1.118 2.773 10.227 0.155 1.282 1.613 
_INTP 2016 0.150 1.118 2.773 10.314 0.153 1.229 1.633 
_JPFA 2013 0.125 1.118 2.079 16.518 2.000 1.255 1.623 
_JPFA 2014 0.066 1.118 2.079 16.573 2.100 1.255 1.633 
_JPFA 2015 0.077 1.155 2.197 16.658 1.800 1.257 1.643 
_JPFA 2016 0.220 1.140 2.303 16.773 1.100 1.276 1.653 
100 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
_JPRS 2013 0.041 1.082 1.792 12.839 0.039 1.296 1.602 
_JPRS 2014 0.424 1.082 1.792 12.827 0.043 1.296 1.613 
_JPRS 2015 0.377 1.082 1.792 12.803 0.093 1.296 1.623 
_JPRS 2016 0.381 1.082 1.792 12.769 0.140 1.296 1.633 
_KRAS 2013 0.431 1.082 2.485 14.684 1.276 1.342 1.633 
_KRAS 2014 0.270 1.072 2.565 14.773 1.940 1.342 1.643 
_KRAS 2015 0.261 1.082 2.485 15.124 1.071 1.342 1.653 
_KRAS 2016 0.345 1.086 2.398 15.186 1.140 1.342 1.663 
_LION 2013 0.156 1.068 1.946 13.120 0.200 1.308 1.633 
_LION 2014 0.110 1.068 1.946 13.305 0.350 1.308 1.643 
_LION 2015 0.072 1.068 1.946 13.368 0.410 1.308 1.653 
_LION 2016 0.090 1.068 1.946 13.438 0.460 1.308 1.663 
_LMHS 2013 0.130 1.080 1.792 11.861 0.280 1.149 1.491 
_LMHS 2014 0.064 1.080 1.792 11.849 0.210 1.150 1.505 
_LMHS 2015 0.017 1.080 1.153 11.804 0.190 1.149 1.519 
_LMHS 2016 0.053 1.080 1.153 12.000 0.390 1.149 1.531 
_MAIN 2013 0.280 1.058 1.095 14.610 1.567 1.261 1.204 
_MAIN 2014 0.365 1.143 2.565 15.077 2.267 1.229 1.230 
_MAIN 2015 0.403 1.143 2.565 15.192 1.558 1.253 1.255 
_MAIN 2016 0.158 1.143 2.565 15.182 1.133 1.338 1.279 
_SMCB 2013 0.110 1.068 2.639 16.517 0.420 1.345 1.568 
_SMCB 2014 0.080 1.136 2.639 16.660 0.630 1.344 1.580 
_SMCB 2015 0.020 1.095 2.708 16.667 0.710 1.344 1.591 
_SMCB 2016 0.404 1.095 2.708 16.799 1.020 1.403 1.602 
_SMGR 2013 0.262 1.072 1.946 17.243 0.196 1.411 1.505 
_SMGR 2014 0.223 1.074 1.946 17.352 0.163 1.409 1.519 
_SMGR 2015 0.168 1.068 1.946 17.457 0.151 1.409 1.531 
_SMGR 2016 0.143 1.068 1.946 17.605 0.216 1.407 1.544 
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Lampiran 5 Jadwal Penelitian 
 
No 
Bulan Februari Maret April Mei Juni  Juli
Kegiatan 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 
1 
Penyususunan 
Proposal  
X X X X X                                   
2 Konsultasi       X   X                                 
3 
Revisi 
Proposal           X X X                             
4 
Pengumpulan 
Data                       X X X                 
5 Analisis Data 
                            X X   X X X     
6 
Penulisan 
Akhir Naskah 
Skripsi                                         X X 
7 
Pendaftaran 
Munaqasah 
                                            
8 Munaqasah                                             
9 Revisi Skripsi                                             
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Lampiran 6  Uji Chow 
 
 
Redundant Fixed Effects Tests                       
Pool: PERUSAHAAN                       
Test cross-section fixed effects                      
                         
                         Effects Test Statistic   d.f.  Prob.                      
                         
                         Cross-section F 1.329968 (15,42) 0.2280                     
Cross-section Chi-square 24.873608 15 0.0517                     
                         
                                                  
Cross-section fixed effects test equation:                      
Dependent Variable: LOGROE?                       
Method: Panel Least Squares                       
Date: 08/26/18   Time: 21:21                       
Sample: 1 4                        
Included observations: 4                       
Cross-sections included: 16                       
Total pool (balanced) observations: 64                      
                         
                         Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.                       
                         
                         BIND? -1.449564 2.821020 -0.513844 0.6093                     
BS? 0.301061 0.232077 1.297247 0.1998                     
FS? -0.033041 0.026387 -1.252153 0.2156                     
FA? -1.343147 0.884455 -1.518616 0.1344                     
L? 0.272584 0.170956 1.594466 0.1164                     
OWNS? 2.372606 1.373770 1.727076 0.0896                     
C -1.696280 4.329303 -0.391814 0.6967                     
                         
                         R-squared 0.171926    Mean dependent var -1.997089                     
Adjusted R-squared 0.084760    S.D. dependent var 0.764316                     
S.E. of regression 0.731208    Akaike info criterion 2.314679                     
Sum squared resid 30.47587    Schwarz criterion 2.550807                     
Log likelihood -67.06974    Hannan-Quinn criter. 2.407702                     
F-statistic 1.972402    Durbin-Watson stat 1.601601                     
Prob(F-statistic) 0.084729                        
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Lampiran 7 Kuadrat Residual 
 
perusahaan 
Residual 
2013 2014 2015 2016 
_AMFG -0.42564 -0.12547 -0.46174 -0.85464 
_ARNA 0.8683 0.91542 -0.53132 0.06887 
_BTON  0.05982 -1.17645 -1.34885 0.92742 
_CPIN 0.67687 0.22362 0.16 0.37895 
_DPNS  1.33367 -0.17439 -0.5667 -0.61686 
_IGAR 0.03332 -0.00863 -0.12595 -0.06823 
_INAI -0.98723 0.56257 0.16017 0.31864 
_INTP  0.45407 0.14396 -0.0139 -0.04733 
_JPFA -0.18531 -0.83564 -0.56979 0.58835 
_JPRS -0.96947 1.37073 1.25311 1.26236 
_KRAS  0.82138 0.15095 0.41772 0.7264 
_LION  0.26934 -0.09738 -0.52465 -0.3009 
_LMHS  0.27622 -0.40198 -1.49081 -0.39619 
_MAIN 0.30854 0.19079 0.46388 -0.5294 
_SMCB  -0.41225 -0.66543 -2.13739 0.66107 
_SMGR  0.51628 0.39184 0.12192 -0.02664 
Rata-rata 0.164869 0.029032 -0.32464 0.130742 
Rata-rata 
Kuadrat 0.027182 0.000843 0.105394 0.017093 
Jumlah Rata-rata Kuadrat 0.150512 
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Lampiran 8 Residual Kuadrat 
 
perusahaan 
Residual 
2013 2014 2015 2016 
_AMFG 0.181169 0.015743 0.213204 0.73041 
_ARNA 0.753945 0.837994 0.282301 0.004743 
_BTON  0.003578 1.384035 1.819396 0.860108 
_CPIN 0.458153 0.050006 0.0256 0.143603 
_DPNS  1.778676 0.030412 0.321149 0.380516 
_IGAR 0.00111 7.45E-05 0.015863 0.004655 
_INAI 0.974623 0.316485 0.025654 0.101531 
_INTP  0.20618 0.020724 0.000193 0.00224 
_JPFA 0.03434 0.698294 0.324661 0.346156 
_JPRS 0.939872 1.878901 1.570285 1.593553 
_KRAS  0.674665 0.022786 0.17449 0.527657 
_LION  0.072544 0.009483 0.275258 0.090541 
_LMHS  0.076297 0.161588 2.222514 0.156967 
_MAIN 0.095197 0.036401 0.215185 0.280264 
_SMCB  0.16995 0.442797 4.568436 0.437014 
_SMGR  0.266545 0.153539 0.014864 0.00071 
Jumlah 6.686845 6.059261 12.06905 5.660667 
Jumlah Residual Kuadrat 30.47583 
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Lampiran 9  Uji Normalitas 
 
0
2
4
6
8
10
12
-2.0 -1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5
Series: Standardized Residuals
Sample 2013 2016
Observations 64
Mean      -1.65e-16
Median   0.046570
Maximum  1.370729
Minimum -2.137388
Std. Dev.   0.695517
Skewness  -0.393568
Kurtosis   3.457645
Jarque-Bera  2.210725
Probability  0.331091
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Lampiran 10 Uji Autokorelasi 
 
 
Dependent Variable: LOGROE?                       
Method: Pooled Least Squares                       
Date: 06/30/18   Time: 08:35                       
Sample: 1 4                        
Included observations: 4                       
Cross-sections included: 16                       
Total pool (balanced) observations: 64                      
                         
                         Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.                       
                         
                         BIND? -1.449564 2.821020 -0.513844 0.6093                     
BS? 0.301061 0.232077 1.297247 0.1998                     
FS? -0.033041 0.026387 -1.252153 0.2156                     
FA? -1.343147 0.884455 -1.518616 0.1344                     
L? 0.272584 0.170956 1.594466 0.1164                     
OWNS? 2.372606 1.373770 1.727076 0.0896                     
C -1.696280 4.329303 -0.391814 0.6967                     
                         
                         R-squared 0.171926     Mean dependent var -1.997089                     
Adjusted R-squared 0.084760     S.D. dependent var 0.764316                     
S.E. of regression 0.731208     Akaike info criterion 2.314679                     
Sum squared resid 30.47587     Schwarz criterion 2.550807                     
Log likelihood -67.06974     Hannan-Quinn criter. 2.407702                     
F-statistic 1.972402     Durbin-Watson stat 1.601601                     
Prob(F-statistic) 0.084729                        
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Lampiran 11 Uji Heteroskedastisitas 
 
 
Dependent Variable: RESABS                       
Method: Panel Least Squares                       
Date: 06/30/18   Time: 08:36                       
Sample: 2013 2016                       
Periods included: 4                       
Cross-sections included: 16                       
Total panel (balanced) observations: 64                      
                         
                         Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.                       
                         
C -0.499208 2.692016 -0.185440 0.8535                     
BIND 0.765584 1.754146 0.436442 0.6642                     
BS -0.151919 0.144308 -1.052736 0.2969                     
FS 0.009101 0.016408 0.554693 0.5813                     
FA 0.135081 0.549965 0.245617 0.8069                     
L -0.049910 0.106303 -0.469506 0.6405                     
OWNS 0.146471 0.854228 0.171466 0.8645                     
                         
R-squared 0.038102     Mean dependent var 0.533643                     
Adjusted R-squared -0.063151     S.D. dependent var 0.440964                     
S.E. of regression 0.454674     Akaike info criterion 1.364447                     
Sum squared resid 11.78353     Schwarz criterion 1.600575                     
Log likelihood -36.66231     Hannan-Quinn criter. 1.457470                     
F-statistic 0.376304     Durbin-Watson stat 1.280507                     
Prob(F-statistic) 0.891105                        
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Lampiran 12 Uji Multikolinearitas 
 
 BIND BS FS FA L OWNS 
BIND  1.000000 -0.170210  0.014625 -0.579380  0.037860 -0.165234 
BS -0.170210  1.000000  0.077591  0.322839  0.225603  0.272224 
FS  0.014625  0.077591  1.000000  0.098412  0.097195  0.086473 
FA -0.579380  0.322839  0.098412  1.000000 -0.087588  0.247186 
L  0.037860  0.225603  0.097195 -0.087588  1.000000 -0.101904 
OWNS -0.165234  0.272224  0.086473  0.247186 -0.101904  1.000000 
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Lampiran 13  Uji Regresi Berganda Panel 
 
Dependent Variable: LOGROE?                       
Method: Pooled Least Squares                       
Date: 06/30/18   Time: 08:35                       
Sample: 1 4                        
Included observations: 4                       
Cross-sections included: 16                       
Total pool (balanced) observations: 64                      
                         
                         Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.                       
BIND? -1.449564 2.821020 -0.513844 0.6093                     
BS? 0.301061 0.232077 1.297247 0.1998                     
FS? -0.033041 0.026387 -1.252153 0.2156                     
FA? -1.343147 0.884455 -1.518616 0.1344                     
L? 0.272584 0.170956 1.594466 0.1164                     
OWNS? 2.372606 1.373770 1.727076 0.0896                     
C -1.696280 4.329303 -0.391814 0.6967                     
R-squared 0.171926     Mean dependent var -1.997089                     
Adjusted R-squared 0.084760     S.D. dependent var 0.764316                     
S.E. of regression 0.731208     Akaike info criterion 2.314679                     
Sum squared resid 30.47587     Schwarz criterion 2.550807                     
Log likelihood -67.06974     Hannan-Quinn criter. 2.407702                     
F-statistic 1.972402     Durbin-Watson stat 1.601601                     
Prob(F-statistic) 0.084729                        
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Lampiran 14 Penghitungan Residual di Eviews 
 
 
obs Actual Fitted Residual Residual Plot 
_AMFG - 13 -2.09557 -1.66993 -0.42564 |       .* |  .       | 
_AMFG - 14 -1.93794 -1.81247 -0.12547 |       . *|  .       | 
_AMFG - 15 -2.29263 -1.83089 -0.46174 |       .* |  .       | 
_AMFG - 16 -2.63109 -1.77645 -0.85464 |      *.  |  .       | 
_ARNA - 13 -1.17118 -2.03948  0.86830 |       .  |  .*      | 
_ARNA - 14 -1.23787 -2.15329  0.91542 |       .  |  .*      | 
_ARNA - 15 -2.52573 -1.99441 -0.53132 |       *  |  .       | 
_ARNA - 16 -2.30259 -2.37145  0.06887 |       .  *  .       | 
_BTON - 13 -1.67986 -1.73968  0.05982 |       .  *  .       | 
_BTON - 14 -2.97006 -1.79362 -1.17645 |    *  .  |  .       | 
_BTON - 15 -3.16061 -1.81175 -1.34885 |    *  .  |  .       | 
_BTON - 16 -0.91155 -1.83897  0.92742 |       .  |  .*      | 
_CPIN - 13 -1.38629 -2.06317  0.67687 |       .  |  *       | 
_CPIN - 14 -1.83258 -2.05620  0.22362 |       .  |* .       | 
_CPIN - 15 -1.89712 -2.05712  0.16000 |       .  |* .       | 
_CPIN - 16 -1.83258 -2.21153  0.37895 |       .  | *.       | 
_DPNS - 13 -1.20731 -2.54099  1.33367 |       .  |  .  *    | 
_DPNS - 14 -2.78709 -2.61270 -0.17439 |       . *|  .       | 
_DPNS - 15 -3.19663 -2.62992 -0.56670 |       *  |  .       | 
_DPNS - 16 -3.27017 -2.65331 -0.61686 |       *  |  .       | 
_IGAR - 13 -1.98704 -2.02037  0.03332 |       .  *  .       | 
_IGAR - 14 -2.06514 -2.05651 -0.00863 |       .  *  .       | 
_IGAR - 15 -2.32996 -2.20401 -0.12595 |       . *|  .       | 
_IGAR - 16 -2.07784 -2.00962 -0.06823 |       .  *  .       | 
_INAI - 13 -3.22640 -2.23918 -0.98723 |     * .  |  .       | 
_INAI - 14 -1.69228 -2.25485  0.56257 |       .  |  *       | 
_INAI - 15 -2.12611 -2.28628  0.16017 |       .  |* .       | 
_INAI - 16 -1.98195 -2.30059  0.31864 |       .  |* .       | 
_INTP - 13 -1.40242 -1.85649  0.45407 |       .  | *.       | 
_INTP - 14 -1.53248 -1.67644  0.14396 |       .  |* .       | 
_INTP - 15 -1.71480 -1.70090 -0.01390 |       .  *  .       | 
_INTP - 16 -1.89712 -1.84979 -0.04733 |       .  *  .       | 
_JPFA - 13 -2.07944 -1.89413 -0.18531 |       . *|  .       | 
_JPFA - 14 -2.71810 -1.88246 -0.83564 |      *.  |  .       | 
_JPFA - 15 -2.56395 -1.99416 -0.56979 |       *  |  .       | 
_JPFA - 16 -1.51413 -2.10247  0.58835 |       .  |  *       | 
_JPRS - 13 -3.18447 -2.21501 -0.96947 |     * .  |  .       | 
_JPRS - 14 -0.85708 -2.22781  1.37073 |       .  |  .   *   | 
_JPRS - 15 -0.97445 -2.22756  1.25311 |       .  |  .  *    | 
_JPRS - 16 -0.96496 -2.22732  1.26236 |       .  |  .  *    | 
_KRAS - 13 -0.84281 -1.66419  0.82138 |       .  |  .*      | 
_KRAS - 14 -1.31119 -1.46213  0.15095 |       .  |* .       | 
_KRAS - 15 -1.34362 -1.76134  0.41772 |       .  | *.       | 
_KRAS - 16 -1.06334 -1.78975  0.72640 |       .  |  *       | 
_LION - 13 -1.85918 -2.12852  0.26934 |       .  |* .       | 
_LION - 14 -2.20365 -2.10626 -0.09738 |       .  *  .       | 
_LION - 15 -2.63109 -2.10644 -0.52465 |       *  |  .       | 
_LION - 16 -2.40795 -2.10704 -0.30090 |       . *|  .       | 
_LMHS - 13 -2.03868 -2.31491  0.27622 |       .  |* .       | 
_LMHS - 14 -2.75200 -2.35002 -0.40198 |       .* |  .       | 
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obs Actual Fitted Residual Residual Plot 
_LMHS - 15 -4.05705 -2.56624 -1.49081 |   *   .  |  .       | 
_LMHS - 16 -2.93182 -2.53563 -0.39619 |       .* |  .       | 
_MAIN - 13 -1.27225 -1.58080  0.30854 |       .  |* .       | 
_MAIN - 14 -1.00786 -1.19865  0.19079 |       .  |* .       | 
_MAIN - 15 -0.90783 -1.37171  0.46388 |       .  | *.       | 
_MAIN - 16 -1.84579 -1.31639 -0.52940 |       *  |  .       | 
_SMCB - 13 -2.20727 -1.79503 -0.41225 |       .* |  .       | 
_SMCB - 14 -2.52573 -1.86030 -0.66543 |       *  |  .       | 
_SMCB - 15 -3.91202 -1.77464 -2.13739 |*      .  |  .       | 
_SMCB - 16 -0.90758 -1.56865  0.66107 |       .  |  *       | 
_SMGR - 13 -1.33876 -1.85505  0.51628 |       .  | *.       | 
_SMGR - 14 -1.50058 -1.89242  0.39184 |       .  | *.       | 
_SMGR - 15 -1.78612 -1.90803  0.12192 |       .  |* .       | 
_SMGR - 16 -1.94295 -1.91632 -0.02664 |       .  *  .       | 
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